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1 Anlage der Aktiven
1.1 Grundlagen

Die Aktiven der Nationalbank bestehen im Wesentlichen aus den Gold-
und Devisenreserven sowie den inldndischen Finanzaktiven (inldndische Wert-
schriften und Forderungen aus Repo-Geschaften). Sie bilden einen Bestandteil
des schweizerischen Volksvermdgens und erfiillen wichtige geld- und wahrungs-
politische Aufgaben. Ihre Zusammensetzung wird hauptsachlich durch die gel-
tende Wahrungsordnung sowie die Bediirfnisse der Geldpolitik bestimmt.

Ein Teil der Aktiven der Nationalbank dient unmittelbar der Durch-
filhrung der Geldpolitik. Um die Wirtschaft mit Notenbankgeld zu versorgen,
schliesst die Nationalbank Wertschriften- und Devisengeschafte ab. Dabei han-
delt es sich insbesondere um Repo-Geschafte und Devisenswaps. Das Repo-
Geschaft entspricht einem durch Wertpapiere gesicherten Geldmarktkredit (For-
derungen aus Repo-Geschdften); Devisenswaps sind am Terminmarkt abge-
sicherte Wahrungsreserven.

Die ungesicherten Devisenreserven sind mehrheitlich in wichtigen
Wahrungen angelegt. Sie ermdglichen es der Nationalbank, im Falle einer
Frankenschwache am Markt zu intervenieren. Die Nationalbank kann Devisen-
reserven jederzeit gegen Franken verkaufen, um den Aussenwert des Frankens
zu stiitzen. Ihre Goldbestdnde tragen dazu bei, dass die Schweiz in Notlagen
gegeniiber dem Ausland zahlungsfahig bleibt.

Das Nationalbankgesetz bestimmt sowohl den Kreis der Aktiven, welche
die Nationalbank erwerben darf, als auch die Instrumente, die sie zu deren
Verwaltung und Bewirtschaftung einsetzen kann. Es ermdglicht ferner, einen
Teil der Goldreserven mittels Goldleihe zu bewirtschaften. Im Rahmen der
gesetzlichen Vorschriften und soweit es mit dem geld- und wahrungspolitischen
Auftrag in Einklang steht, ist die Nationalbank bestrebt, ihre Aktiven mdglichst
ertragreich zu bewirtschaften.
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Wesen und Zweck der
Nationalbankaktiven

Aktiven fiir die Geldpolitik

Rolle der ungesicherten
Devisenreserven und der
Goldbestdnde

Anlagespielraum fiir
Wahrungsreserven

Struktur der Nationalbankaktiven
in Prozent

merte Devisenreserven 51
Swaps 5

Gold 14

Ubrige Inlandaktiven 6
Inlédndische Finanzaktiven 20
memdw'éhrungsaktiven 4

Total: 89 Mrd. Franken.
Bilanzwerte, Jahresdurchschnitt



Anlagegrundsdtze

Dreistufiger
Anlageentscheidungsprozess

Anlagetatigkeit und -ergebnis

1.2 Devisenanlagen

Die Nationalbank legt die Devisenreserven in sicheren und liquiden
Wertpapieren sowie zu einem kleinen Teil in Festgeldanlagen bei erstklassigen
auslandischen Banken an. Damit kann sie die Anlagen nétigenfalls kurzfristig
und ohne grossere Kurseinbusse verkaufen. Gemass Nationalbankgesetz kdnnen
handelbare Schuldverschreibungen ausldandischer Staaten, internationaler Orga-
nisationen und ausldndischer Banken erworben werden.

Das Direktorium legt die anlagepolitischen Richtlinien fest, innerhalb
deren das Anlagekomitee die detaillierte Wahrungsallokation und das zuldssige
Zinsrisiko bestimmt. Die Portfoliomanager orientieren sich bei jeder einzelnen
Wahrung an einem Referenzportefeuille. Der Bewirtschaftungserfolg wird an der
Rendite dieses Referenzportefeuilles gemessen.

Der Beginn des Jahres 1999 stand im Zeichen der Einfiihrung des Euro,
die ohne Probleme verlief. Die Portfolios in D-Mark und holldndischen Gulden
wurden zu einem Euro-Portfolio zusammengelegt. Gleichzeitig wurde das Spek-
trum erlaubter Anlagen auf alle Lander erweitert, die an der dritten Stufe der
Wahrungsunion teilnehmen. Seit Mai investiert die Nationalbank auch in Obli-
gationen, die auf kanadische Dollar lauten. Bei den bestehenden Wahrungen
reduzierte sie den US-Dollar- und den Yen-Anteil zugunsten des Euro. In der
Berichtsperiode wurde die Diversifikation beziiglich der Schuldner weiter
erhoht; beispielsweise wurde der Anteil an Pfandbriefen im Euro-Portfolio deut-
lich vergrossert. Ende 1999 entfielen rund 78% der Anlagen auf Staatspapiere
oder auf Wertpapiere mit faktischer Staatsgarantie. Zur Steuerung der durch-
schnittlichen Kapitalbindungsdauer (Duration) setzte die Nationalbank neben
Futures auch Zinssatzswaps ein. Insgesamt rentierten die Devisenanlagen mit
9,7 %, verglichen mit 5,9 % im Vorjahr.

O O

Devisenanlagen
nach Schuldnerkategorien
in Prozent

Staatspapiere 71

Wertpapiere mit indirekter
Staatsgarantie 7

Internationale
Organisationen 10

Banken 12

Total: 54,6 Mrd. Franken.
Ende 1999
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Devisenanlagen
nach Wahrungen
in Prozent

US-Dollar 39

US-Dollar kursgesichert 14
Euro 37

Britisches Pfund 3
ane 3

Yen 2

Kanadischer Dollar 2

Total: 54,6 Mrd. Franken.
Ende 1999
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Jahresergebnis Devisenanlagen Renditen in Prozent

1997 1998 1999

lokale Franken ' lokale Franken ' lokale Franken

Wahrungsportefeuille Wéhrung Wéhrung Wéhrung

US-Dollar 5,8 14,0 78 2,1 0,8 16,9
Euro - - - - -0,2 -0,0
D-Mark 3,2 3,5 7,4 8,6 - -
Holldandische Gulden - - 8,4 9,6 - -
Yen 0,2 3,4 0,5 8,7 2,5 32,5
Britisches Pfund! - - 9,6 3,9 11 14,4
Danische Krone? - - 4,8 3,7 0,8 0,9
Kanadischer Dollar3 - - - - 1,1 7,6
Gesamte Devisenanlagen - 10,9 - 5,9 - 9,7

Bis anhin wurde ein kleiner Teil des Devisenportefeuilles durch ein exter-
nes Vermogensverwaltungsunternehmen bewirtschaftet. Ende 1999 vergab die
Nationalbank weitere Mandate an externe Vermdgensverwaltungsunternehmen
zur Bewirtschaftung von Portefeuilles ab Friihjahr 2000. Damit kénnen spezielle
Anlagemdglichkeiten — z. B. hypothekarisch gesicherte Wertschriften in den USA
(mortgage-backed securities) oder internationale Obligationen-Portefeuilles —
genutzt werden.

1.3 Anlage von Wertschriften in Schweizer Franken

Seit Anfang der achtziger Jahre baut die Nationalbank ihr Portefeuille
inldndischer Obligationen jahrlich um rund 100 Mio. Franken aus. Kdufe werden
gleichmadssig auf das Jahr verteilt. Sie bewirtschaftet den Obligationenbestand
unter der Einschrankung, dass die Anlageentscheide die Geldpolitik weder
storen noch von ihr profitieren diirfen. Daher verfolgt sie eine regelgebundene
Anlagepolitik, die anhand von Vergleichsindizes auf ihre Qualitat hin iiberpriift
wird.
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1 seit Marz 1998
2 seitJuni 1998

3 seit Mai 1999

Einsatz externer
Vermdgensverwaltungs-
unternehmen

Anlagegrundsitze

~

Franken-Wertschriften
nach Schuldnerkategorien
in Prozent

Bund 24

Kantone 24

Gemeinden 11
Pfandbriefe 21
Banken 19

Auslandschuldner 1

Total: 4,9 Mrd. Franken.
Ende 1999



Ausweitung der
Obligationenkdufe auf
ausldndische Schuldner

Anlageergebnis

Anlagegrundsdtze

Abschluss von
Leihgeschaften gegen
Wertpapierdeckung

Einfrierung des
Goldleihegeschiftes

Anlageergebnis
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Die Nationalbank beschrankte sich bis anhin auf den Kauf von Franken-
Anleihen inldndischer Schuldner. Dabei beriicksichtigte sie alle vom Gesetz
zugelassenen Schuldner: die 6ffentliche Hand, Banken und Pfandbriefinstitute.
Die Anteile dieser Schuldnerkategorien entsprachen ungefahr ihrer Marktkapi-
talisierung; eine Konzentration auf einzelne Schuldner wurde durch Limiten
vermieden. Im Juli 1999 begann die Nationalbank, in bescheidenem Umfang
Franken-Anleihen auslandischer Schuldner, d.h. ausldndischer Staaten, interna-
tionaler Organisationen und Banken, zu erwerben.

Ende 1999 betrug der Marktwert des Portefeuilles 4885 Mio. Franken,
verglichen mit 5010 Mio. Franken im Vorjahr. Die Duration lag bei 23/z Jahren.
Die Rendite des Portefeuilles sank infolge der Entwicklung der Marktzinsen von
4,8% im Vorjahr auf 0,7 % im Jahre 1999.

1.4 Goldleihe

Der Markt flir Goldleihegeschafte ist relativ eng. Um das Preisgefiige
nicht zu stdren, leiht die Nationalbank nur einen bescheidenen Teil ihrer Gold-
bestdande aus. Ihre Partner sind erstklassige in- und ausldndische Banken und
Wertpapierhiuser. Diese entschddigen die voriibergehende Uberlassung des
Goldes mit einem Zins.

Mitte 1999 ging die Nationalbank dazu iiber, auch Leihgeschafte abzu-
schliessen, bei denen die Gegenpartei Wertpapiere als Sicherheit hinterlegt.
Durch solche Geschéfte ldsst sich das Kreditrisiko — bei tieferen Leihzinsen -
stark senken. Diese Form der Absicherung ist vor allem fiir ldngerfristige
Geschafte sinnvoll. Ende 1999 war ein Anteil von 23% aller Goldleihegeschafte
durch Wertpapierhinterlagen gesichert.

Am 26. September verpflichteten sich die Nationalbank und weitere
14 europdische Zentralbanken im Rahmen eines Abkommens zur Plafonierung
kiinftiger Goldverkdufe dazu, ihr Goldleihegeschdft auf dem aktuellen Stand
einzufrieren (vgl. S. 45). Der Bestand an ausgeliehenem Gold der Nationalbank
betrug zu diesem Zeitpunkt 328 Tonnen.

Am Jahresende betrug die durchschnittliche Restlaufzeit der abge-
schlossenen Leihegeschdfte 714 Monate. Im Jahre 1999 wurde mit der Goldleihe
eine Rendite von 1,6 % p. a. erzielt.
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1.5 Risikomanagement

Das Risikomanagement der Nationalbank bezweckt, alle massgeblichen
finanziellen Risiken, denen die Nationalbank durch ihre Aktivitdten auf den
Geld- und Kapitalmarkten ausgesetzt ist, systematisch und integral zu erfassen,
zu begrenzen und zu iiberwachen. Im Zentrum des Risikomanagements stehen
jene Aktiven, die unter Ertragsgesichtspunkten bewirtschaftet werden, nament-
lich die Devisenreserven. Die Marktrisiken, d.h. Wahrungs- und Zinsrisiken,
auf den Devisenanlagen sind fiir die Nationalbank besonders bedeutsam. Dane-
ben geht sie im Rahmen ihrer Anlage- und der Geldpolitik auch gewisse Kredit-
risiken ein.

Die Nationalbank iiberwacht die Marktrisiken auf den Devisenanlagen
mit gdngigen Verfahren und modernen Werkzeugen wie Sensitivitdts- und Szena-
rioanalysen sowie Value-at-Risk-Rechnungen. Die Risikobegrenzung erfolgt iiber
Limiten und detaillierte Anlagerichtlinien. Letztere legen unter anderem die
Bandbreiten fiir die Wahrungsanteile, die Duration sowie die Obergrenzen fiir
bestimmte Anlagesegmente fest. Im Jahre 1999 wurde das Wahrungsrisiko auf
den Devisenanlagen durch Umschichtungen aus dem Dollar und dem Yen in den
Euro weiter abgebaut. Das Zinsrisiko wurde auf dem Niveau des Vorjahres
gehalten.

Das Management der Kreditrisiken erfolgt nach genau festgelegten
Regeln fiir die Vergabe und Kontrolle von Kreditlimiten. Die Bankbehdrden geben
strategische Richtlinien vor in Form von Sektorlimiten, Anforderungen an die
Schuldnerbonitdt und Obergrenzen fiir individuelle Kreditlimiten. Ein neu ein-
gesetztes Risikokomitee setzt diese Richtlinien in konkrete Vorgaben fiir die
einzelnen Geschiftsarten um und steuert den Uberwachungsprozess.

Das Risikomanagement meldet die Ergebnisse der Risikoiiberwachung
direkt den zustdndigen Linien- und Aufsichtsinstanzen der Nationalbank. Die
Oberaufsicht liegt bei den Bankbehdrden, wobei eine Zweierdelegation des
Bankausschusses speziell fiir die Risikoaufsicht zustdndig ist.
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2 Zahlungsverkehr
2.1 Grundlagen

Die Haupttrdger des schweizerischen Zahlungsverkehrs sind die Natio-
nalbank, die Banken und die Post. Die Nationalbank versorgt die Volkswirtschaft
liber das Bankensystem und die Post mit Bargeld. Zudem wirkt sie als zentrale
Abrechnungsstelle fiir bargeldlose Zahlungen zwischen den Banken sowie zwi-
schen der Post und den Banken.

Bei den Geschaftspartnern der Nationalbank (Banken, Post, Werttrans-
portunternehmen) findet seit mehreren Jahren ein Rationalisierungsprozess
in der Bargeldverarbeitung statt. Insbesondere gleichen Geschaftshbanken mit
einem Filialnetz ihre Bargeldbestdnde vermehrt innerhalb des eigenen Insti-
tutes aus. Verschiedene Bankenzusammenschliisse verstdrkten diese Tendenz.
Auch Ubertragen Banken und Post ihre Bargeldverarbeitung in wachsendem
Umfang an spezialisierte Unternehmen. Diese Entwicklungen fiihrten dazu, dass
sich die Bargeldstrome im Geschaftsstellennetz der Nationalbank bei einzelnen
Bankstellen konzentrierten. In der Folge beschloss die Nationalbank, die Bar-
geldverarbeitung ab dem Jahr 2000 auf die vier Standorte Bern, Genf, Lugano
und Ziirich zu beschranken. Im Gegenzug wurde das bestehende dezentrale
Agenturnetz fiir die lokale Entgegennahme und Ausgabe von Banknoten und
Miinzen verstarkt (vgl. S. 65).

Die Telekurs betreibt im Auftrag der Nationalbank das elektronische
Interbank-Zahlungssystem Swiss Interbank Clearing (SIC). Uber dieses System
wickeln die Banken ihren Zahlungsverkehr ab. Das SIC verfiigt iiber eine direkte
Verbindung zum Wertschriftenabrechnungssystem SECOM der SIS SegalnterSettle
(ehemals SEGA). Diese Verbindung ermdglicht es, dass bei der Durchfiihrung von
Wertschriften- und Repo-Transaktionen Lieferung und Zahlung gleichzeitig
erfolgen. Seit Juni 1999 werden Bancomat-, Tankautomat- und ec-direct-Trans-
aktionen im SIC abgewickelt. Mit Ausnahme der Checks sind damit alle Zahlungs-
dienstleistungen der Banken ins System integriert.

Die Gewahrung von Intraday-Liquiditdt durch die Nationalbank (vgl.
S. 37) erleichtert die Abwicklung von Zahlungen im SIC. Dies ist besonders
bedeutsam im Hinblick auf die geplante Einfiihrung von CLS (Continuous Linked
Settlement). CLS ist ein internationales Mehrwahrungs-Abwicklungssystem fiir
Devisengeschafte, das die Zahlungen in beiden Wahrungen miteinander koppelt,
wodurch das Erfiillungsrisiko eliminiert werden kann. Fiir den reibungslosen
Betrieb von CLS sind die Banken darauf angewiesen, ihre Zahlungen zu bestimm-
ten Tageszeiten abwickeln zu kdnnen. Mit der Intraday-Liquiditat ist dies leich-
ter moglich.

Mit Beginn der dritten Stufe der Europdischen Wahrungsunion Anfang
1999 nahmen die Zentralbanken aller EU-Ldnder das System TARGET (Trans-
European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer) als Verbin-
dungselement ihrer nationalen Zahlungssysteme in Betrieb. TARGET erleichtert
die Umsetzung der Geldpolitik der Europdischen Zentralbank und den grenziiber-
schreitenden Zahlungsverkehr im Euro-Gebiet. Zu TARGET sind nur Zahlungs-
systeme der EU-Mitgliedlander zugelassen. Die Schweizer Banken betreiben in
Frankfurt eine spezielle Clearingbank, die Swiss Euro Clearing Bank (SECB), um
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iber einen Zugang zu TARGET zu verfiigen. Die SECB ist direkt der deutschen
Bankenaufsicht unterstellt. Das von der SECB zur Abwicklung eingesetzte System
euroSIC wird vor allem fiir Euro-Zahlungen zwischen Schweizer Banken benutzt,
wahrend grenziiberschreitende Zahlungen mehrheitlich noch immer iber tradi-
tionelle Korrespondenzbanken abgewickelt werden.

2.2 Bargeldversorgung

Im Jahre 1999 betrug der Notenumlauf durchschnittlich 30,8 Mrd. Fran-
ken. Damit iibertraf er den Vorjahreswert um 4,2%. Der Miinzumlauf lag mit
2,2 Mrd. Franken auf dem Niveau des Vorjahres.

Die Nationalbank {ibernahm von Orell Fiissli Sicherheitsdruck AG
75,7 Mio. druckfrische Banknoten im Nominalwert von insgesamt 28,4 Mrd. Fran-
ken. Sie vernichtete 85,1 Mio. beschaddigte oder zuriickgerufene Noten im
Nominalwert von 8,6 Mrd. Franken.

Die Bankstellen der Nationalbank verzeichneten im Jahre 1999 eine
Abnahme der wertmdssigen Kassenumsdtze um 5,6% auf 170,6 Mrd. Franken.
Die Bankstellen nahmen rund 465 Mio. Noten oder 5,7 % weniger entgegen als
im Vorjahr und priiften sie auf Echtheit, Qualitdat und Quantitat.
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2.3 SIC-Zahlungsverkehr

Ende 1999 zihlte das SIC 291 Teilnehmer, gegeniiber 288 Teilnehmern
Ende 1998. Im Jahre 1999 wurden durchschnittlich 556 000 Zahlungen pro Tag
in Hohe von 170 Mrd. Franken abgewickelt, verglichen mit 182 Mrd. Franken im
Vorjahr. Der Riickgang ist in erster Linie darauf zuriickzufiihren, dass Anfang Juli
die SIC-Konten zweier Grossbanken als Folge ihrer Fusion zusammengelegt
wurden. Ein betrachtlicher Teil des vom SIC verarbeiteten Betragsvolumens
stammt aus der Abwicklung von Devisengeschaften. Im Verlaufe des Jahres 1999
wurde die einmilliardste Transaktion seit Inbetriebnahme des SIC im Jahre 1987
durchgefiihrt.

Entwicklung der Zahlungsstrome im SIC

1995 1996 1997 1998 1999

Transaktionen pro Tag in Tausend
Durchschnitt 382 427 480 529 556
Maximum 1154 1156 1303 1323 1384

Betragsvolumen pro Tag in Mrd. Franken
Durchschnitt 128 150 182 182 170
Maximum 257 290 305 270 296

Umschlagshaufigkeit pro Tag?
Durchschnitt 57 58 58 49 48
Maximum 112 90 97 82 93

Die Einflihrung der Intraday-Liquiditdt (vgl. S. 37) hat zur Folge, dass
die Zahlungen im SIC schneller verarbeitet werden kdonnen. Zwischen Oktober
und Dezember 1999 reduzierte sich daher die Zahl der im System pendenten
Zahlungen erheblich.
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eingegebene Zahlungen

pendente Zahlungen

abgewickelte Zahlungen

Januar bis September 1999.

In Prozent des betrags-
mdssigen Volumens.

eingegebene Zahlungen

pendente Zahlungen

abgewickelte Zahlungen

Oktober bis Dezember 1999.

In Prozent des betrags-
mdssigen Volumens.
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3 Statistik

Die Nationalbank erhebt bei den Banken und der Industrie statistische
Angaben, die sie zur Erfiillung ihres Auftrags bendtigt. Diese Daten dienen der
geld- und wahrungspolitischen Analyse, der Konjunkturbeobachtung und -pro-
gnose sowie der Analyse der Entwicklungen auf den Finanzmarkten. Die Natio-
nalbank erhebt Statistiken tber die Bankbilanzen und andere wichtige Aspekte
des Bankgeschaftes sowie {iber die Anlagefonds und die Zahlungsbilanz. Dazu
gehoren Daten {iber die Direktinvestitionen, welche die Nationalbank bei
Industrie- und Dienstleistungsunternehmen einfordert und in die Zahlungsbilanz
einfliessen ldsst. Sie sammelt auch Informationen {ber die Geld- und Kapital-
markte, insbesondere {iber die kurz- und langfristigen Zinssatze. Alle Erhebungen
werden mit den meldepflichtigen Instituten bzw. Unternehmen abgesprochen
und soweit moglich den internationalen Standards angepasst.

Dank der neuen Regelung des Datenaustausches in der Verordnung zum
Schweizerischen Bankengesetz (Art. 54 BankV) konnte die Nationalbank ihre
Zusammenarbeit mit der Eidgenossischen Bankenkommission (EBK) im Jahre
1999 auf statistischem Gebiet vertiefen und erweitern. Sie iibernahm die
Erhebung verschiedener bankenstatistischer Daten, welche die EBK fiir ihre Rolle
als Aufsichtsbehorde benotigt. Ferner beschloss sie, gemeinsam mit Bankenver-
tretern, der Schweizerischen Bankiervereinigung und dem Staatssekretariat
fiir Wirtschaft (seco), eine neue Statistik aufzubauen, welche die Kredite der
Banken an kleine und mittlere Unternehmen erfasst. Diese Daten sollen im Jahre
2001 erstmals veroffentlicht werden. Die Nationalbank konzipierte auch eine
Erhebung {iber den bargeldlosen Zahlungsverkehr, die Aufschliisse iiber die
Wirkungen neuer Zahlungsgewohnheiten des Publikums auf die Geldnachfrage
vermittelt. Sie wird zum ersten Malim Jahre 2000 durchgefiihrt.

Die Nationalbank ergdnzte die Daten iiber die Durchschnittsrendite
eidgenossischer Obligationen durch Angaben iiber die Falligkeitsstruktur der
Zinssdtze auf den Schuldverschreibungen des Bundes. Anfang 2000 wurden die-
se Daten in der Form einer Zinsstrukturkurve erstmals publiziert. Sie zeichnen
ein genaueres Bild der Lage am Kapitalmarkt als die bisherige Durchschnitts-
rendite und erleichtern den Vergleich mit entsprechenden auslandischen Sta-
tistiken.
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4  Dienstleistungen fiir den Bund

Die Nationalbank wirkt als Bank des Bundes. Das Nationalbankgesetz
regelt die Leistungen, die zu diesem Tatigkeitsbereich gehdren. Es untersagt
die Defizitfinanzierung der o6ffentlichen Hand durch Notenbankkredite und
verlangt, dass die meisten Leistungen unentgeltlich erbracht werden. Auf dieser
Grundlage nimmt die Nationalbank fiir den Bund Aufgaben im Zahlungsverkehr,
im Miinzwesen, bei der Mittelaufnahme am Geld- und Kapitalmarkt sowie bei der
Geldanlage wahr.

Bundestresorerie und Post halten ihre liquiden Mittel in der Form von
Sichtguthaben oder kurzfristigen Festgeldern bei der Nationalbank. Diese ver-
zinst die Sichtguthaben bis zur Hohe von 800 Mio. Franken zum Tagesgeldsatz,
die Festgelder zu marktiiblichen Zinsen. Im Falle von Liquiditdtsengpdssen ist
sie dem Bund bei der Aufnahme von Geldmarktkrediten bei Banken behilflich.

Im Jahre 1999 fiihrte die Nationalbank fiir den Bund 52 Emissionen von
Geldmarktbuchforderungen (GMBF) und 10 Emissionen von Bundesanleihen
durch. GMBF wurden fiirinsgesamt 75,7 Mrd. Franken gezeichnet und fiir 46,8 Mrd.
Franken zugeteilt. Bundesanleihen wurden fiir insgesamt 8,1 Mrd. Franken
gezeichnet, wovon 4,1 Mrd. Franken zugeteilt wurden.

Bundesanleihen und Geldmarktbuchforderungen

1995 1996 1997 1998 1999
Anzahl Emissionen?
Bundesanleihen 7 10 7 11 10
GMBF 52 52 53 52 52
Total gezeichnet in Mrd. Franken
Bundesanleihen? 8,2 10,6 7,0 10,8 8,1
GMBF 94,7 103,1 89,0 89,4 75,7
Total zugeteilt in Mrd. Franken
Bundesanleihen? 3,5 4,5 3,7 5,2 4,1
GMBF 47,1 49,9 49,8 45,1 46,8

Am Jahresende ausstehend in Mrd. Franken
Bundesanleihen 29,8 33,8 37,5 43,3 46,5
GMBF 14,1 14,7 14,1 12,9 171

Die Nationalbank nimmt auf Rechnung des Bundes Zahlungen entgegen
und fiihrt in dessen Auftrag und bis zur Héhe seines Guthabens Vergiitungen an
Dritte im In- und Ausland aus. Ihren Bargeldbedarf decken die Bundesstellen
durch Beziige bei der Nationalbank. Ausserdem fiihrt die Nationalbank das
eidgenossische Schuldbuch und verwaltet fiir den Bund Wertschriften und Wert-
gegenstande.
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5 Zusammenarbeit mit Bundesstellen

5.1 Zusammenarbeit mit dem Eidgenossischen
Finanzdepartement

Die im April 1997 vom Vorsteher des Eidgendssischen Finanzdeparte-
mentes eingesetzte Expertengruppe «Reform der Wahrungsordnung» ist beauf-
tragt, samtliche Fragen zu priifen, die sich im Anschluss an die Revision der
Wahrungsverfassung auf der Gesetzes- und Verordnungsstufe stellen (vgl. 91.
Geschaftsbericht, S. 38). In der Expertengruppe wirken je drei Vertreter des
Finanzdepartementes, der Nationalbank und der Wissenschaft mit. Nachdem
sie ihre Arbeiten zur Vorbereitung eines neuen Wahrungs- und Zahlungsmittel-
gesetzes (vgl. S. 44) abgeschlossen hatte, widmete sich die Expertengruppe im
Jahre 1999 schwergewichtig ersten Uberlegungen zur Anderung des National-
bankgesetzes.

Im Hinblick auf die nachgefiihrte Geld- und Wahrungsverfassung sprach
sich die Expertengruppe dafiir aus, dass das Nationalbankgesetz einer Totalrevi-
sion unterzogen wird. Das geltende Gesetz, das aus dem Jahre 1953 stammt und
in den Jahren 1978 und 1997 partiell gedndert wurde, ist in manchen Belangen
veraltet: Die Aufgaben der Nationalbank, ihre staatsrechtliche Stellung sowie
ihre Organisation sind mit Riicksicht auf die zwischenzeitliche Entwicklung der
internationalen Wahrungsverhdltnisse und des institutionellen Umfeldes neu
zu umschreiben. So erfordert etwa die Verankerung der Unabhdngigkeit der
Nationalbank in der Bundesverfassung gewisse Anpassungen auf Gesetzesstufe.
Da die Nationalbank die Rechtsform einer spezialgesetzlichen Aktiengesellschaft
hat, ist auch der Aktienrechtsreform von 1991 Rechnung zu tragen. In diesem
Zusammenhang ist inshesondere die Organstruktur der Nationalbank zu {iber-
priifen. Angesichts der Umwdlzungen an den Finanzmdrkten ist ferner der
rechtsgeschaftliche Handlungsrahmen der Notenbank offener und flexibler zu
fassen. Schliesslich sind jene hoheitlichen Instrumente der Nationalbank, die
konzeptionell auf die Zeit fester Wechselkurse zuriickgehen (Emissionskontrolle,
Kapitalverkehrskontrollen), in global integrierten Finanzmarkten nicht mehr
praktikabel, so dass sich ihre Entfernung aus dem Nationalbankgesetz auf-
drangt. Andere hoheitliche Instrumente, wie die statistischen Meldepflichten
und die Mindestreservevorschriften, bediirfen einer Modernisierung. Die Exper-
tengruppe «Reform der Wahrungsordnung» wird im Jahre 2000 einen kommen-
tierten Entwurf fiir ein neues Nationalbankgesetz vorlegen.

Die Nationalbank wirkte in einer Arbeitsgruppe unter Fiihrung des
Finanzdepartementes mit, die sich mit den rechtlichen Rahmenbedingungen
der Verwendung des Euro in der Schweiz beschdftigte. Die Arbeitsgruppe kam
zum Schluss, dass der Verwendung des Euro im Rahmen privatrechtlicher Ver-
trdge keine wesentlichen Hindernisse entgegenstehen, in den Bereichen Zolle,
Steuern und Sozialversicherungen hingegen eine Verwendung des Euro nur in
Ausnahmefdllen moglich ist. Eine Beseitigung der rechtlichen Hindernisse in
diesen Bereichen ist gemdss der Arbeitsgruppe bei der gegenwartigen Integra-
tionslage hochstens punktuell in Betracht zu ziehen. Die Arbeitsgruppe sah sich
inihren Schlussfolgerungen durch eine Umfrage der Konjunkturforschungsstelle
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KOF/ETH bestdtigt. Danach erwarten die Unternehmen in der Industrie, im Gast-
gewerbe und im Detailhandel nicht, dass die Einfiihrung des Euro grundlegende
Anderungen bei der Verwendung auslidndischer Zahlungsmittel in der Schweiz
bewirken wird.

5.2 Zusammenarbeit mit der Eidgenossischen
Bankenkommission

Im Jahre 1999 erorterte das Direktorium an zwei Aussprachen mit der
Eidgendssischen Bankenkommission die Wirtschaftslage sowie aktuelle Entwick-
lungen im Bankensystem, unter anderem im Bereich des Repo-Geschéftes und
der Abwicklungssysteme. Zudem bearbeitete eine aus Vertretern von National-
bank und Bankenkommission zusammengesetzte Arbeitsgruppe ausgewahlte
Fragen im Zusammenhang mit dem Jahr-2000-Ubergang. Es galt im Wesent-
lichen, die vorsorglichen Massnahmen der Nationalbank zur Liquiditatsversor-
gung im Bankensystem mit jenen der Bankenkommission zur Uberpriifung der
technischen Vorbereitung der Institute fiir den Jahreswechsel aufeinander abzu-
stimmen und fiir den Fall ernsthafter Stérungen ein gemeinsames Reaktionsdis-
positiv zu entwickeln. Auf dieses musste indessen nicht zuriickgegriffen werden,
da der Finanzsektor die Datumsschwelle reibungslos iiberschritt.
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6 Internationale Zusammenarbeit

Auf internationaler Ebene arbeitet die Nationalbank vor allem mit dem
Internationalen Wahrungsfonds (IWF), der Zehnergruppe (G-10), die aus den
zehn wichtigsten Industrieldndern und der Schweiz besteht, sowie der Bank
fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) zusammen. Sie beteiligt sich auch
in Form von technischer Hilfe und Ausbildung an der internationalen Zusam-
menarbeit.

6.1 Mitwirkung beim Internationalen
Wahrungsfonds

Die Mitgliedschaft der Schweiz beim IWF wird durch das Eidgendssische

Reserveposition der Schweiz Finanzdepartement und die Nationalbank wahrgenommen. Der IWF finanziert
seine Aktivitaten mit den Quoten der Mitgliedl@nder. Der von ihm beanspruchte

Teil der schweizerischen Quote entspricht der Reserveposition der Schweiz. Diese

wird von der Nationalbank finanziert. Sie hat den Charakter einer Wahrungs-

reserve und kann von der Nationalbank jederzeit zu diesem Zweck eingesetzt

werden. Ende 1999 betrug die Reserveposition der Schweiz 1224,8 Mio. SZR

(Sonderziehungsrechte), verglichen mit 1597,8 Mio. SZR Ende 1998. (Ende 1999

entsprach 1 SZR 2,19 Franken.) Der Riickgang der Reserveposition erklart sich

damit, dass dem IWF im Jahre 1999 vermehrt Mittel aus Kreditriickzahlungen

zuflossen.
An der Jahrestagung des IWF stimmten die Mitgliedldnder Ende Sep-
Umwandlung der tember der Umwandlung der Erweiterten Strukturanpassungsfazilitdt (ESAF II)
Erweiterten . . . lepes .
Strukturanpassungs- in eine Armutsverr1ngerur_1_gs- und Wachstumsfazilitdt (Poverty Reduction and
fazilitit ILin eine Growth Facility, PRGF) zu. Uber die ESAF II stellte der IWF seit Ende der achtziger

Armutsverringerungs- und

Wachstumsfazititit Jahre einkommensschwachen Mitgliedldndern langfristige Vorzugsdarlehen zur

Unterstiitzung wirtschaftlicher Anpassungsprogramme bereit. Die Umwandlung
zur PRGF hat zur Folge, dass die Fazilitat stdarker als bis anhin direkt auf die
Armutsbekdampfung ausgerichtet ist. Gemadss dem Bundesbeschluss {iber die
Beteiligung der Schweiz an der verldngerten Erweiterten Strukturanpassungs-
fazilitdt vom 3. Februar 1995 finanziert die Nationalbank den schweizerischen
Beitrag an das Darlehenskonto der ESAF II. Von der schweizerischen Kreditzu-
sage von 151,7 Mio. SZR beanspruchte der IWF bis Ende 1999 einen Betrag von
109,3 Mio. SZR. Die noch offene Kreditzusage von 42,4 Mio. SZR kann bis Ende
2001 beansprucht werden. Die einzelnen Ziehungen haben eine Laufzeit von
zehn Jahren, wobei fiinfeinhalb Jahre nach der Auszahlung die Riickzahlung
in Raten einsetzt. Der Bund garantiert der Nationalbank die fristgerechte Riick-
zahlung der Kredite einschliesslich der Zinsen; er finanziert zudem die Zins-
subventionen.
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6.2 Mitwirkungin der Zehnergruppe

Im Jahre 1999 zahlte der IWF Kredite zuriick, die er im Vorjahr im Rahmen
der Allgemeinen Kreditvereinbarungen (AKV) sowie der Neuen Kreditvereinbarun-
gen (NKV) beansprucht hatte. Die AKV erlauben es dem IWF, in Ausnahmesituatio-
nen und bei Mittelknappheit nach einem vereinbarten Schliissel bei den Landern
der Zehnergruppe Kredite aufzunehmen. Die NKV sind parallele Vereinbarungen zu
den AKV, an denen sich zusdtzlich 14 Lander beteiligen. Der IWF hatte im Juli 1998
die AKV fiir die Finanzierung eines Bereitschaftskredites flir Russland und im
Dezember 1998 die NKV zur Unterstiitzung Brasiliens aktiviert, in beiden Fallen ver-
bunden mit der Verpflichtung, die beanspruchten Mittel den Teilnehmerstaaten
zuriickzuzahlen, sobald er wieder {iber geniigend eigenes Kapital verfiige. Mit der
am 22. Januar 1999 in Kraft getretenen Quotenerhéhung wurde das Kapital des
IWF deutlich aufgestockt. Anfang Marz 1999 erstattete der IWF die Kreditbeziige
aus den AKV und NKV vollstandig zuriick. Er iberwies der Nationalbank, welche die
Mitgliedschaft der Schweiz an den erwdhnten Kreditvereinbarungen wahrnimmt,
86,6 Mio. SZR aus den AKV sowie 143,5 Mio. SZR aus den NKV (vgL. S. 89).

6.3 Mitwirkung bei der Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich

Im Rahmen der BIZ treffen sich die Prasidenten der Zentralbanken der
G-10-Lander regelmdssig zum Informationsaustausch. Die Nationalbank arbei-

tet sodann in verschiedenen Ausschiissen der BIZ mit. Dazu gehdren der Basler
Ausschuss fiir Bankenaufsicht, der Ausschuss fiir Zahlungsverkehrs- und Abrech-
nungssysteme sowie der Ausschuss fiir das weltweite Finanzsystem. Im Jahre
1999 beteiligte sich die Nationalbank zusatzlich an den Arbeiten des Jahr-2000-
Rates, dessen Aufgabe darin bestand, den Finanzbereich auf den Datumswechsel
vorzubereiten.

Der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht verabschiedete im Sommer 1999
ein Konsultationspapier zu iiberarbeiteten Eigenmittelempfehlungen. Es sieht
ein Dreisdulenkonzept vor. Die erste Sdule sind die Eigenmittelanforderungen.
In diesem Bereich ist neu eine Messung der Kreditrisiken aufgrund bankinterner
Ratings vorgesehen; fiir die Banken mit einfacheren Bediirfnissen — und damit
die Mehrheit aller Banken — wird weiterhin ein Standardverfahren mit gegebe-
nen Risikogewichten zur Verfiigung stehen. Die Eigenmittelanforderungen sollen
inskiinftig auch (berdurchschnittliche Zinsanderungsrisiken sowie organisa-
torische und andere Risiken abdecken. Die zweite Saule des Konzeptes ist die
Uberpriifung der Eigenmittelausstattung durch die Bankenaufsicht; Banken,
deren interne Risikomessungs- und Kontrollverfahren nicht erstklassig sind,
sollen erhdhte Eigenmittelanforderungen erfiillen. Die dritte Sdule ist die Markt-
disziplin, die vor allem durch weitergehende Publizitat realisiert werden soll.
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Der Basler Ausschuss fiihrte eine weltweite Studie {iber die Umsetzung
seiner Kernprinzipien zur Bankenaufsicht durch. Zudem veroffentlichte er Unter-
suchungen zu den Themen Hedge-Funds («Highly Leveraged Institutionsy), Auf-
sichtsfolgen der Finanzkrise in Siidostasien sowie {iber «best practices» in ver-
schiedenen Geschaftssparten der Banken.

Der Ausschuss fiir Zahlungsverkehrs- und Abrechnungssysteme verof-
fentlichte zwei Berichte. Der erste setzt sich mit der Wertpapierleihe auseinan-
der und entstand in Zusammenarbeit mit den internationalen Wertpapierauf-
sichtsbehdrden (I0SCO: International Organization of Securities Commissions).
Der Bericht gibt einen Uberblick iiber die gingigen Geschifte, die Marktstruk-
turen, die rechtlichen Aspekte und die damit verbundenen Risiken. Zudem wer-
den die Folgen fiir die Marktteilnehmer, die Infrastrukturbetreiber und die
zustdndigen Behorden dargelegt. Der zweite Bericht setzt sich mit Massenzah-
lungsmitteln (wie Bargeld, Schecks, Debit- und Kreditkarten) auseinander. Er
beschreibt eingehend die Eigenschaften und Funktionsweise dieser Zahlungs-
mittel und enthalt Statistiken {iber ihre Verwendung in den G-10-Landern.

Der Ausschuss fiir das weltweite Finanzsystem (friiher Standiger Aus-
schuss fiir Euromarktangelegenheiten genannt) verfolgte die Entwicklung auf
den Finanzmdrkten, insbesondere in den aufstrebenden Léndern. Er veroffent-
lichte Untersuchungen iiber die Entwicklung der Repo-Markte und ber die
Turbulenzen an den internationalen Finanzmdrkten im Herbst 1998. Ausserdem
legte er Empfehlungen zur Ausgestaltung der Markte fiir Staatsanleihen vor.

6.4 Wahrungshilfekredite

Der Bundesbeschluss {iber die Mitwirkung der Schweiz an interna-
tionalen Wahrungsmassnahmen (W&hrungshilfebeschluss) ermdglicht es der
Schweiz, an internationalen Stiitzungsaktionen zur Verhinderung oder Behe-
bung ernsthafter Stérungen im internationalen Wahrungsgefiige teilzuneh-
men. Bis anhin stand dafiir ein Kreditplafond von 1 Mrd. Franken zur Verfiigung.
Infolge der internationalen Finanzkrisen wurden Garantie- und Kreditverpflich-
tungen stark beansprucht. Anfang 1999 hatte die Schweiz Verpflichtungen von
knapp 930 Mio. Franken ausstehend. Der Bundesrat beantragte deshalb dem
Parlament im Hinblick auf die hohere Krisenanfilligkeit des globalisierten
Finanzsystems eine Verdoppelung des seit 1984 unverdnderten Kreditplafonds.
Die Eidgendssischen Rdte stimmten am 18. Juni 1999 der entsprechenden
Anderung des Bundesbeschlusses iiber die Mitwirkung der Schweiz an internatio-
nalen Wahrungsmassnahmen zu. Nach unbenutztem Ablauf der Referendumsfrist
setzte der Bundesrat die Anderung auf den 1. Dezember 1999 in Kraft. Die Kre-
dite werden von der Nationalbank finanziert, wahrend der Bund die Riickzahlung
der Kredite einschliesslich Zinsen garantiert.

Am 4. Februar 1999 zahlte die Zentralbank Rumaniens einen Zahlungs-
bilanzhilfekredit fristgerecht zuriick. Den Kredit in Hohe von 40 Mio. Dollar hatte
die Schweiz aufgrund des Wahrungshilfebeschlusses Rumanien im Jahre 1992
gewahrt.
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6.5 Technische Hilfe und Ausbildung

Im Jahre 1999 leistete die Nationalbank technische Hilfe zugunsten der
Nationalbanken von Kirgisien, der Slowakei, von Tadschikistan, der Staatsbank
von Vietnam und der Zentralbank der Westafrikanischen Wahrungsunion.

Das Studienzentrum Gerzensee fithrte im Jahre 1999 fiinf Kurse fiir
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter ausldndischer Zentralbanken durch. Die Kurse
waren der Aushildung in den Bereichen Geldpolitik und Finanzmarkte gewidmet.
Sie wurden von insgesamt rund 130 Personen aus iiber 90 Landern besucht.

Zudem veranstaltete das Studienzentrum Gerzensee drei wissenschaft-
liche Konferenzen, die sich mit dkonomischen Themen befassten, sowie ein
Podiumsgesprach {iber die Reform von Altersvorsorgesystemen. An diesen Veran-
staltungen nahmen auch international bekannte Forscher teil.

Fiir Studierende schweizerischer Universitdten organisierte das Studien-
zentrum Doktorandenkurse, an denen fiilhrende Professoren ihre wissenschaft-
lichen Kenntnisse in allen Hauptgebieten der Okonomie vermittelten.

63 Ubrige Notenbankaufgaben 1999

Technische Hilfe

Studienzentrum Gerzensee:
Kurse iiber Geldpolitik und
Finanzmarkte, ...

...internationale wissen-
schaftliche Konferenzen...

... und Doktorandenkurse



