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Vorwort

Sehr geehrte Damen und Herren

Im Jahre 1997 iiberwand die schweizerische Wirtschaft ihre
lange Stagnationsphase. Die Erholung war zundchst noch zaghaft.
Wir rechnen damit, dass sie andauern und sich verstarken wird.

Zur Aufhellung des Konjunkturbildes trugen vor allem die
Exporte bei. Sie wuchsen aufgrund der giinstigen Wirtschaftslage
im Ausland und der Abschwachung des Frankens betrachtlich.

Der Konsum verstarkte sich zunachst nur wenig, belebte sich aber
in der zweiten Jahreshalfte. In der Bauwirtschaft gab es noch
keine Lichtblicke; die Bauinvestitionen bildeten sich erneut
zuriick. Viele Branchen waren einem starken Wettbewerbsdruck
ausgesetzt, der die Unternehmen zu weiteren Modernisierungs-
und Rationalisierungsanstrengungen veranlasste. So wuchsen die
Ausriistungsinvestitionen wiederum deutlich. Damit verbesserte
sich die Wettbewerbsfahigkeit unserer Wirtschaft.

Die Teuerung blieb weiterhin tief. Der giinstigen Preis-
entwicklung stand eine unbefriedigende Lage am Arbeitsmarkt
gegeniiber. Die Arbeitslosenquote war hoher als im Vorjahr,
bildete sich aber im Laufe des Jahres zuriick. Zu einem erheblichen
Teil hat die Arbeitslosigkeit strukturelle Ursachen. Wir miissen
deshalb damit rechnen, dass sie trotz der konjunkturellen Erholung
nur langsam abgebaut werden kann.

Auch im Berichtsjahr sorgten wir fiir giinstige monetare
Rahmenbedingungen. Mit einer grossziigigen Geldversorgung
hielten wir die kurzfristigen Zinsen tief und wirkten damit einem
Anstieg des Frankenkurses entgegen. Weil sich die Unsicherheit
bei der Interpretation der Notenbankgeldmenge verstarkte,
beachteten wir bei unseren Lagebeurteilungen in vermehrtem
Masse auch die breit definierten Geldaggregate, vor allem Ms.
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Einen Schwerpunkt unserer Tatigkeit bildete die Reform der
Wahrungsverfassung, die durch die Entwicklung des internatio-
nalen Wahrungssystems iiberholt ist. Damit ist die Bindung des
Frankens an das Gold zu l6sen. Sodann soll der Auftrag der Natio-
nalbank in der Verfassung praziser formuliert werden. Schliess-
lich sollen der Grundsatz der Unabhangigkeit und die Pflicht zur
Bildung ausreichender Wahrungsreserven in der Verfassung
verankert werden. — Im Jahre 1997 erfolgte eine Teilrevision des
Nationalbankgesetzes. Sie ermoglicht uns eine ertragreichere
Bewirtschaftung der Wahrungsreserven.

Die hoheren Ertrage aus Devisenanlagen sowie der Anstieg
des Dollarkurses fiihrten zu einem hohen Gesamterfolg. Dieser
gestattet es, nach der Ausrichtung von Dividende und pro-Kopf-
Entschdadigung sowie der Dotierung der Reserven wiederum den
mit dem Bundesrat vereinbarten Betrag von 600 Millionen Franken
zugunsten von Bund und Kantonen auszuschiitten.

Die Diskussionen iiber die Rolle der Schweiz im Zweiten
Weltkrieg hielten auch im Berichtsjahr an. Die vom Bundesrat
Ende 1996 eingesetzte Kommission Bergier untersuchte die Gold-
geschafte der Nationalbank. In einer ersten Stellungnahme
bestatigte sie die bisher bekannten Tatsachen. —Im Sinne einer
humanitaren Geste beteiligten wir uns mit einem Beitrag von
100 Millionen Franken am Fonds zugunsten bediirftiger Opfer des
Holocaust.

Unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern danken
wir flir ihren Einsatz und die verantwortungsvolle Erfiillung ihrer
Aufgaben.

Bern, den 6. Marz 1998

Dr. Jakob Schdnenberger Dr. Hans Meyer
Prasident des Bankrates Prasident des Direktoriums
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1 Ausland
1.1 Realwirtschaftliche Entwicklung

Im Jahre 1997 verstdrkte sich das Wachstum der Weltwirtschaft. Das
reale Bruttoinlandprodukt der OECD-Lander stieg um durchschnittlich 3%, ver-
glichen mit 2,7% im Vorjahr. Besonders deutlich wuchs die Wirtschaft in den
Vereinigten Staaten und in Grossbritannien. In Deutschland, Frankreich und
Italien belebte sich die Konjunktur, wahrend in Japan die Erholung einen Riick-
schlag erlitt. Ausserhalb der OECD besserte sich die Lage der mitteleuropdischen
Reformldander sowie Lateinamerikas. Osteuropa hatte weiterhin mit massiven
wirtschaftlichen Problemen zu kdmpfen. Ostasien wurde von einer Finanzkrise
erschiittert; mehrere ostasiatische Lander mussten internationale Finanzhilfe in
Anspruch nehmen.

In den Vereinigten Staaten und in Grossbritannien setzte sich der Auf-
schwung fort. In beiden Ldndern erhohte sich das Bruttoinlandprodukt erheb-
lich stdrker als im Vorjahr. In den Vereinigten Staaten war das Wachstum breit
abgestiitzt; besonders krdftig stiegen die Ausriistungsinvestitionen und die Ex-
porte. In Grossbritannien wuchs vor allem der private Konsum dynamisch. Auch
die Exporte und die Ausriistungsinvestitionen trugen zur giinstigen Wirtschafts-
lage bei. In der zweiten Jahreshalfte verlor der Aufschwung aufgrund des Zins-
anstiegs und der Starke des britischen Pfundes an Kraft.

In Deutschland, Frankreich und Italien stiitzte sich die Konjunkturerho-
lung hauptsachlich auf die stark wachsenden Exporte. Nur zégernd belebte sich
die Binnennachfrage. Vor allem die Bautdtigkeit blieb flau, und die restriktive
Finanzpolitik bremste die 6ffentliche Nachfrage. Dagegen erhdhten sich der
private Konsum - in Italien auch steuerlich begiinstigt — und die Ausriistungs-
investitionen. Die Wirtschaft der meisten kleineren Lander Europas entwickelte
sich dynamisch; die Zuwachsrate ihres Bruttoinlandproduktes iibertraf das durch-
schnittliche Wirtschaftswachstum der EU von 2,5 %.

In Japan erlahmte die Konjunkturerholung. Die Binnennachfrage wurde
durch die Erhéhung der Mehrwertsteuer, die geringere Investitionstatigkeit der
offentlichen Hand sowie den Zusammenbruch bedeutender Finanzinstitute in
der zweiten Jahreshélfte gedampft. Die Exporte wuchsen zundchst noch stark,
schwdchten sich jedoch gegen das Jahresende infolge der ostasiatischen
Finanzkrise ab.

Das kraftige Wirtschaftswachstum fiihrte in den Vereinigten Staaten und
in Grosshritannien zu einer weiteren Zunahme der Beschaftigung; die Arbeits-
losigkeit bildete sich deutlich zuriick. Auf dem europdischen Kontinent brachte
die Konjunkturerholung nur wenig Entlastung auf den Arbeitsmarkten. Wahrend
die Arbeitslosenquote in vielen kleineren Landern sank, stieg sie in Deutschland
weiter. In Frankreich und Italien stagnierte sie auf hohem Niveau. Die durch-
schnittliche Arbeitslosenquote der EU ging leicht auf 11,1% zuriick. Japan wies
eine vergleichsweise geringe Arbeitslosigkeit aus.
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Verstarktes Wachstum
der Weltwirtschaft — Krise
in Ostasien

Starkes Wachstum in den
Vereinigten Staaten und in
Grossbritannien

Konjunkturerholung auf dem
européischen Kontinent

Abschwachung in Japan

Unterschiedlich starker
Riickgang der Arbeitslosigkeit



Weiterhin tiefe Teuerung

Die Zahlen fiir das Jahr 1997
sind teilweise geschatzt.
Quelle: OECD
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Die Teuerung blieb im OECD-Raum insgesamt tief. Besonders in Italien,
aber auch in den Vereinigten Staaten und Frankreich sowie in vielen kleineren
Landern sank die Teuerung, wahrend sie sich in Grossbritannien und Deutsch-
land leicht erhdhte. Die durchschnittliche Teuerung der EU ging von 2,5% auf
2% zuriick. In Japan stieg sie infolge der Erhéhung der Mehrwertsteuer von

0,1% im Vorjahr auf 1,7 %.

Ubersicht Konjunkturdaten

1993 1994 1995 1996

Reales Bruttoinlandprodukt Verdnderung gegeniiber Vorjahr in Prozent

Vereinigte Staaten 2,3 3,5 2,0 2,8
Japan 0,3 0,7 1,4 4,1
Deutschland -1,2 2,8 1,9 1,4
Frankreich -1,3 2,8 21 1,5
Grossbritannien 21 4,3 2,7 2,3
Italien -1,2 2,2 2,9 0,7
Europdische Union -0,5 2,9 2,5 1,7
Schweiz -0,5 0,5 0,8 -0,2

Arbeitslosigkeit in Prozent

Vereinigte Staaten 6,9 6,1 5,6 5,4
Japan 2,5 2,9 3,2 3,4
Deutschland 8,9 9,6 9,5 10,4
Frankreich 11,7 12,3 11,6 12,3
Grossbritannien 10,3 9,3 8,2 7,5
Italien 10,3 11,3 12,0 12,1
Europdische Union 11 11,5 11,2 11,3
Schweiz 4,5 4,7 4,2 4,7

Teuerung auf Konsumstufe, in Prozent

Vereinigte Staaten 3,0 2,6 2,8 2,9
Japan 1,2 0,7 -0,1 0,1
Deutschland 4,5 2,7 1,8 1,5
Frankreich 21 1,7 1,8 2,0
Grossbritannien 1,6 2,5 3,4 2,5
Italien 4,2 3,9 5,4 3,9
Europdische Union 3,5 3,0 31 2,5
Schweiz 3,3 0,9 1,8 0,8

Ertragsbilanzsaldo in Prozent des Bruttoinlandproduktes

Vereinigte Staaten -1,4 -1,9 -1,8 -1,9
Japan 3,1 2,8 2,1 1,4
Deutschland -0,7 -1,0 -1,0 -0,6
Frankreich 0,8 0,6 0,7 1,3
Grossbritannien -1,6 -0,3 -0,5 -0,1
Italien 0,9 1,3 2,3 3,4
Europdische Union 0,2 0,3 0,6 1,0
Schweiz 8,2 7,0 7,0 6,9
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Unterschiedliche Wirtschafts-
entwicklung in Mittel- und
Osteuropa

Finanzkrise in Ostasien

Fortgesetzte Erholung in
Lateinamerika und Afrika

Beschleunigter Welthandel

Geringe Zinserhdhung in den
Vereinigten Staaten, deut-
liche Straffung der Geldpolitik
in Grossbritannien
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In den meisten Landern Mittel- und Osteuropas kamen die Reformen im
Jahre 1997 weiter voran; das Wirtschaftswachstum verstarkte sich, wahrend die
Teuerung riickldufig war. Ausnahmen waren die Slowakei und Tschechien, wo
sich die Produktion verlangsamte, sowie Bulgarien und Rumdnien, wo sich die
Rezession verscharfte. In Russland kam der Produktionsriickgang erstmals seit
1991 zum Stillstand. In der Ukraine sank die Produktion langsamer als in den
Vorjahren, und die Teuerung stieg weniger stark.

Im Laufe des Jahres 1997 erhohten sich in verschiedenen Lédndern Ost-
asiens die strukturellen Ungleichgewichte. Der Anstieg des Dollars verscharfte
die Lage zusdtzlich, da viele Lander der Region ihre Wahrung an den Dollar
gebunden hatten. Im zweiten Halbjahr mussten zunachst Thailand, spater Indo-
nesien, Malaysia, die Philippinen und Siidkorea ihre Wahrungen vom Dollar
6sen. In der Folge verloren diese massiv an Wert. Um die Finanzkrise in den
Griff zu bekommen, suchten verschiedene Lander bei internationalen Organisa-
tionen, namentlich dem Internationalen Wahrungsfonds, und Drittstaaten um
finanzielle Unterstiitzung nach. Bis Ende 1997 wurde Thailand, Indonesien und
Siidkorea internationale Finanzhilfe gewdhrt. Die Krise und die Massnahmen zur
Beseitigung der strukturellen Ungleichgewichte diirften das bis anhin starke
Wachstum der Region erheblich bremsen.

In Lateinamerika besserte sich die Wirtschaftslage zunehmend. Die
Teuerung sank weiter. Die Finanzkrise in Ostasien lenkte die Aufmerksamkeit
jedoch auch auf die Strukturprobleme in Lateinamerika. Dies zwang besonders
die Regierung Brasiliens, den steigenden Defiziten der Leistungshilanz und des
Staatshaushaltes mit einschneidenden wirtschaftspolitischen Massnahmen ent-
gegenzutreten. Damit gelang es, die Wahrung zu stabilisieren. In Afrika, vor
allem siidlich der Sahara, setzte sich die wirtschaftliche Erholung fort, und die
Teuerung schwdchte sich erneut ab.

Der Welthandel belebte sich im Jahre 1997 deutlich. Das Volumen der
Ausfuhren erhdhte sich um rund 9%, verglichen mit 6% im Vorjahr. Dies war
hauptsachlich auf die gesamthaft bessere Konjunktur in den OECD-Ldndern
zuriickzufiihren.

1.2 Geldpolitik

Die Zentralbanken der OECD-Lander waren im Jahr 1997 weiterhin be-
strebt, die Preisstabilitdt zu wahren. Die amerikanische Zentralbank erhdhte
ihren Leitzins, den Tagesgeldsatz, Ende Marz um 0,25 Prozentpunkte auf 5,5%,
nachdem sie ihn Anfang 1996 gesenkt hatte. Aufgrund der giinstigen Teuerungs-
aussichten drdngte sich im weiteren Verlauf des Jahres 1997 keine zusatzliche
Zinserhohung auf. Dagegen straffte die britische Zentralbank angesichts der
zunehmenden Inflationsgefahr ihre Geldpolitik im Laufe des Jahres deutlich. Sie
setzte ihren Leitzins in mehreren Schritten um insgesamt 1,25 Prozentpunkte
auf 7,25% herauf, um die starke Inlandnachfrage einzuddmmen.
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Quelle: BIZ
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Leichte Zinserhthung in
Deutschland und in
verschiedenen umliegenden
Landern

Deutliche Lockerung
in Italien

Unverandert tiefe Zinsen
in Japan

Besserung der Lage der
offentlichen Finanzen

Restriktive Finanzpolitik
in Japan

Ruickgang der Staatsdefizite
in den Vereinigten Staaten
und in Grossbritannien

Abbau der staatlichen
Defizite auf rund 3%

in Deutschland, Frankreich
und Italien
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Im Oktober erhdhte die Deutsche Bundesbank den Pensionssatz fiir
Wertpapiere von 3% auf 3,3%, nachdem sie ihn iiber ein Jahr konstant gehalten
hatte. Der Diskont- und der Lombardzinssatz blieben unverdndert. Die Bundes-
bank begriindete die Zinserhéhung mit der Absicht, im Vorfeld der Wahrungs-
union dem Aufbau eines Inflationspotentials entgegenzuwirken. Die Geldmenge
M, die in der ersten Jahreshdlfte den Zielkorridor {iberschritten hatte, bildete
sich im Laufe des Jahres zuriick und bewegte sich in der zweiten Jahreshalfte
innerhalb des Zielkorridors. Im Gleichschritt mit der Deutschen Bundesbank
hoben die Zentralbanken verschiedener umliegender Lénder ihre Leitzinsen
leicht an.

In Italien ermdglichten der starke Teuerungsriickgang sowie die Wieder-
eingliederung der Lira in den Wechselkursmechanismus des Europdischen Wah-
rungssystems (EWS) Ende 1996 eine deutliche Lockerung der Geldpolitik. Die
Zentralbank senkte in je drei Schritten den Diskontsatz von 7,5% auf 5,5% und
den Lombardsatz von 9% auf 7 %.

Die japanische Zentralbank liess den Diskontsatz, wie bereits im Vorjahr,
unverdndert bei 0,5%. Sie trug damit der schwierigen Konjunkturlage sowie den
Problemen des Finanzsektors Rechnung.

1.3 Finanzpolitik

Im Jahre 1997 besserte sich die Lage der 6ffentlichen Finanzen in allen
grossen Industrieldndern. In den Vereinigten Staaten und in Grossbritannien war
dies hauptsdchlich die Folge der giinstigen Wirtschaftsentwicklung, wahrend in
Japan und auf dem europadischen Kontinent die Finanzpolitik gestrafft wurde.

Besonders in Japan, wo in den Vorjahren Konjunkturstiitzungsprogram-
me die Defizite der offentlichen Haushalte stark erhoht hatten, verfolgte die
Regierung eine restriktive Finanzpolitik. Aufgrund einer Erhéhung der Mehr-
wertsteuer und von Einsparungen bei den offentlichen Investitionen ging das
gesamte staatliche Defizit um 1,5 Prozentpunkte auf rund 3% des Bruttoinland-
produktes zuriick.

In den Vereinigten Staaten iibertrafen die Staatseinnahmen infolge
des kraftigen Wirtschaftswachstums ihren budgetierten Wert betrachtlich. Im
Finanzjahr 1996/97 betrug das Defizit nur noch 22,6 Mrd. Dollar oder 0,3% des
Bruttoinlandproduktes. Budgetiert worden war ein Defizit von 125,6 Mrd. Dollar.
Auch in Grossbritannien bildete sich das Defizit des Staatshaushaltes zuriick und
betrug im Finanzjahr 1997/98 noch rund 1,5% des Bruttoinlandproduktes. Die
amerikanische und die britische Regierung streben in den ndachsten Jahren den
Ausgleich des Staatshaushaltes an.

In Deutschland, Frankreich und Italien konnten die staatlichen Defizite
im Jahre 1997 auf rund 3% des Bruttoinlandproduktes vermindert werden. Um
die Defizite zu senken, waren besondere Anstrengungen notwendig: In allen
drei Landern wurde das Ausgabenwachstum gebremst, in Frankreich und Italien
wurden zudem die Steuern erhoht. Fiir das Jahr 1998 budgetierten die drei
Regierungen weiter riicklaufige Defizite.

12 Uberblick iiber die Wirtschaftsentwicklung 1997
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Markante Hoherbewertung
des Dollars

Schwache D-Mark

Ruhige Lage im Européischen
Wahrungssystem

Massive Wahrungseinbriiche
in Ostasien

Ruickgang der langfristigen
Zinsen

Boomende Bérsen in
Nordamerika und Europa,
Einbruch in Ostasien

Steigendes Emissions-

volumen an den internationalen

Finanzmarkten
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1.4 Devisenmarkte

Der Dollar gewann im Laufe des Jahres 1997 stark an Wert. Gegeniiber
der D-Mark lag er im Dezember um 15,9% hdher als im Januar, gegeniiber
dem Yen um 12,2% und gegeniiber dem Franken um 8,1%. Der reale, handels-
gewichtete Wechselkurs des Dollars lag im Dezember um 10,5 % iiber seinem Vor-
jahresstand.

Die D-Mark tendierte gegeniiber den Wahrungen ausserhalb des Wech-
selkursmechanismus des EWS schwach. Gegeniiber dem britischen Pfund und dem
Franken verlor sie um 11,6 % bzw. um 6,8% an Wert. Gegeniiber den am Wechsel-
kursmechanismus des EWS beteiligten Wahrungen blieb sie dagegen annahernd
unverdandert. Real und handelsgewichtet lag die D-Mark im Dezember um 3%
unter ihrem Vorjahresniveau.

Im EWS anderten die Kursrelationen im Laufe des Jahres nur wenig. Der
Abstand zwischen der schwachsten und der zweitstarksten Wahrung betrug im
allgemeinen nicht mehr als 4%. Nur das irische Pfund, die starkste Wahrung, zog
vorerst markant an, verlor im vierten Quartalindessen wieder an Wert.

Infolge der Finanzkrise verloren im zweiten Halbjahr 1997 verschiedene
ostasiatische Wahrungen massiv an Wert. Gegeniiber dem Dollar schwdchten sich
bis Ende Dezember der thailandische Baht um 46 %, die indonesische Rupiah um
56 %, der malaiische Ringgit um 35% und der philippinische Peso um 26 % ab. Der
Singapur-Dollar fiel gegeniiber dem Dollar um 15%, die Wahrungen Koreas und
Taiwans biissten um 47 % bzw. 15% an Wert ein.

1.5 Finanzmarkte

Im Jahre 1997 gingen die langfristigen Zinssadtze in den OECD-Landern
insgesamt nochmals leicht zuriick. In den Vereinigten Staaten und in Japan stie-
gen sie im ersten Halbjahr, schwéachten sich jedoch im zweiten Halbjahr wieder
ab. In Europa ndherten sich die Zinssdtze der einzelnen Lander einander an.
Wahrend in Frankreich und Deutschland die langfristigen Zinsen geringfiigig
sanken, bildeten sie sich in Italien deutlich zuriick. Die Anndherung der langfri-
stigen Zinsen bringt zum Ausdruck, dass die Finanzmdrkte mit dem Zustande-
kommen der Wahrungsunion rechnen.

Im ersten Halbjahr zogen die Aktienkurse an vielen Handelsplatzen stark
an. Die Krise in Ostasien hatte weltweit Kurseinbriiche zur Folge. Wahrend sich
die Kurse in Nordamerika und Europa bis zum Jahresende wieder erholten, san-
ken sie an den ostasiatischen Borsen weiter.

Die Bruttobeanspruchung der internationalen Finanzmarkte nahm
gegeniiber dem Vorjahr um 12,5% zu und belief sich auf 1769 Mrd. Dollar. Der
Marktanteil der Obligationenanleihen erhdhte sich auf 30,8%. Auch die Anteile
der variabel verzinsten Titel, der Wandelanleihen und der Aktien nahmen zu,
wahrend derjenige der Emissionsprogramme fiir Notes leicht und derjenige der
Geldmarktpapiere stark riicklaufig war. Auch zwischen den Emissionswahrungen
gab es Marktanteilsverschiebungen. Der Dollar, die D-Mark, die Lira und das bri-
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tische Pfund gewannen Anteile zulasten des Yen und in geringerem Ausmass des
Francs, des Frankens und des Guldens.

Die Konjunkturerholung und die giinstige Entwicklung auf den Kapital-
markten wirkten sich positiv auf die Finanzsektoren aus. Besonders in den Verei-
nigten Staaten steigerten die Banken ihre Gewinne. Dazu trugen sowohl die
Handelsertrdge als auch, aufgrund der regen Kreditvergabe, die Nettozinser-
trage bei. Gleichzeitig erhohten die meisten Institute ihre Riickstellungen auf
gefdhrdeten Ausleihungen. Die amerikanische Zentralbank setzte die Ober-
grenze, welche Tochtergesellschaften, die im Wertschriftengeschéft tatig sind,
am Gesamtertrag einer Holdinggesellschaft mit Bankcharakter realisieren
diirfen, von 10% auf 25% herauf. In der Folge begann, besonders bei Wert-
schriftenhiusern, eine Ubernahmewelle.

Auch in den meisten Landern Westeuropas starkten die Banken ihre
Ertragskraft deutlich. Die Verbesserung ist auf den Anstieg der Aktienkurse, die
Abnahme des Riickstellungsbedarfs und die héhere Kreditvergabe zuriickzu-
fithren. Nur in Italien blieb die Zunahme der Rentabilitdt gering, da die Banken
die Bereinigung ihrer Bilanzen fortsetzten. In Grossbritannien {ibertrug die
Regierung die Bankenaufsicht, die bis anhin bei der Zentralbank gelegen hatte,
einer unabhangigen Behdrde, der Financial Services Authority.

Die Lage der japanischen Finanzinstitute verdiisterte sich betrdchtlich.
Aufgrund der Verschlechterung der Qualitdt der Aktiven mussten die Riickstel-
lungen fiir gefdhrdete Kredite aufgestockt werden, und der Kurszerfall an der
japanischen Borse verschlimmerte die Lage zusatzlich. Mehrere bedeutende
Institute mussten ihre Geschaftstétigkeit einstellen. Die japanische Regierung
stellte 6ffentliche Gelder zur Stiitzung des Finanzsektors in Aussicht und kiin-
digte Reformen an. Kiinftig soll die Griindung von Holdinggesellschaften erlaubt
sein. Die Bankiiberwachung soll einer vom Finanzministerium unabhdngigen
Behorde libertragen werden.

1.6 Europdische Integration

Die EU setzte die Arbeiten zur Einfiihrung des Euro fort. Insbesondere
wurden das geldpolitische Konzept und das Instrumentarium der zukiinftigen
Europdischen Zentralbank (EZB) ausgearbeitet. Die EU legte auch die Grundziige
des Wechselkurssystems fest, welches die an der gemeinsamen Wahrung betei-
ligten mit den nicht beteiligten Ldndern verbinden soll. Zudem verabschiedete
sieim Juni 1997 einen Stabilitdts- und Wachstumspakt.

Der Pakt soll gewdhrleisten, dass die an der Wahrungsunion beteiligten
Lander auch nach der Einfiihrung des Euro eine stabilitdtsorientierte Finanz-
politik betreiben. Deshalb sollen diese Lander ihre Haushaltsdefizite dauerhaft
unter der Grenze von 3% des Bruttoinlandprodukts halten. Uberschreitungen
der Grenze sind nur in aussergewdhnlichen Situationen, beispielsweise in einer
schweren Rezession, erlaubt. Weist ein Land ein {ibermassiges Defizit auf, erhalt
es vorerst die Moglichkeit, dieses innerhalb einer gewissen Frist zu beseitigen.
Gelingt dies nicht, muss es ein zinsloses Darlehen hinterlegen. Dieses wird in
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eine Busse umgewandelt, wenn das iibermdssige Defizit nach einer bestimmten
Zeit nicht beseitigt worden ist.

Das geldpolitische Konzept raumt der EZB die Mdglichkeit ein, zwischen
zwei geldpolitischen Strategien zu wahlen: einem Inflations- und einem Geld-
mengenziel. Die EZB hat auch die Maglichkeit, beide Strategien zu kombinieren.
Sie soll, unabhdngig von der gewadhlten Strategie, fiir die Geldpolitik folgende
fiinf Punkte beriicksichtigen:

- Bekanntgabe einer Definition der Preisstabilitat, um Transparenz und

Glaubwiirdigkeit der Geldpolitik zu erhdhen;

- Veroffentlichung von Zielen, anhand derer das Publikum die Leistun-

gen der EZB beurteilen kann;

- Heranziehen eines breiten Spektrums von Indikatoren, welche Aus-

kunft iiber mogliche Inflationsgefahren geben;

— Privilegierung der Geldaggregate bei der Formulierung der Geldpoli-

tik;

- Entwicklung von Techniken zur Prognose der Inflationsrate sowie an-

derer wichtiger 6konomischer Grossen.

Das Wechselkurssystem der Mitgliedlander, welche nicht an der Wah-
rungsunion teilnehmen, muss folgende Elemente enthalten:

- Definition der Leitkurse im Verhaltnis zum Euro;

- Schwankungsbreite von +/- 15% um die Leitkurse, wie bisherim EWS;

— im Prinzip automatische und unbegrenzte Interventionen am oberen

bzw. am unteren Rand des Wechselkursbandes;

— Maglichkeit, die Interventionen einzustellen, falls sie das vorrangige

Ziel der Geldpolitik, die Preisstabilitdt, gefahrden;

- Freiwilligkeit der Beteiligung am Wechselkursmechanismus.

Der Europdische Rat verabschiedete die Verordnung iiber bestimmte Vor-
schriften im Zusammenhang mit der Einfilhrung des Euro sowie einen gean-
derten Vorschlag fiir eine Verordnung iiber die Stiickelungen und technischen
Merkmale der Euro-Miinzen. Im weiteren liegt ein Richtlinienvorschlag iiber die
Endgiiltigkeit von Zahlungen und Pfandrechten vor, welcher spatestens mit
Beginn der Wahrungsunion fiir EU-Zahlungssysteme gelten soll. Neben den
Arbeiten zur Einfiihrung des Euro setzte die EU ihre Bestrebungen zur Harmoni-
sierung des Finanzsektors fort. Parlament und Rat verabschiedeten eine Richt-
linie, die einen Mindestschutz fiir Anleger im Falle zahlungsunfahiger Wert-
schriftenhduser vorsieht. Auch schlug die Kommission neue Richtlinien zur
Anerkennung interner Modelle zur Berechnung der Eigenmittelanforderungen
fiir Marktrisiken vor.

Der Finanzsektor verstdrkte seine Vorbereitungen im Hinblick auf die
gemeinsame Wahrung. Dazu gehdrten vor allem die Konstruktion eines Euro-
Interbank-Zinssatzes, die Einfiihrung von Terminkontrakten in Euro sowie die
Harmonisierung der Marktkonventionen fiir Euro-Obligationen.
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2 Schweiz
2.1 Realwirtschaftliche Entwicklung

In der Schweiz hellte sich die Konjunktur im Laufe des Jahres 1997 spiir-
bar auf. Nach einem Riickgang des realen Bruttoinlandproduktes im ersten Quar-
tal setzte im Frithjahr eine Erholung ein, die sich in der zweiten Jahreshalfte
festigte. Im Jahresdurchschnitt erhéhte sich das reale Bruttoinlandprodukt um
0,7 %, verglichen mit einer Abschwédchung von 0,2% im Vorjahr. Die konjunktu-
relle Besserung stiitzte sich vor allem auf die Exporte, die als Folge des héheren
Wirtschaftswachstums im Ausland und der Abschwdchung des Frankens im Vor-
jahr kraftig zunahmen. Der private Konsum belebte sich im Laufe des Jahres. Die
Ausriistungsinvestitionen wuchsen erneut. Dagegen verringerten sich die Bau-
investitionen und der staatliche Konsum weiterhin.

In der verarbeitenden Industrie fiihrte die steigende Nachfrage zu einer
Verbesserung des Geschaftsgangs. Die Bestellungen, die im Vorjahr noch riick-
ldufig gewesen waren, zogen im Laufe des Jahres 1997 deutlich an, wobei die
Auftrdge aus dem Ausland starker zunahmen als diejenigen aus dem Inland. Die
Produktion, die im Vorjahr anndahernd stagniert hatte, stieg erheblich. Die Kapa-
zitdtsauslastung erhhte sich von 83% Ende 1996 auf 86 % Ende 1997.

Der private Konsum nahm im Jahresdurchschnitt mit 0,9% erneut nur
schwach zu, zog indessen im Laufe des Jahres an. Wahrend sich die Nachfrage
nach dauerhaften Giitern und Dienstleistungen besserte, schrumpfte der Um-
satz nichtdauerhafter Giiter weiter. Im Binnentourismus hellte sich die Lage
leicht auf; die Zahl der Ubernachtungen stieg erstmals seit 1991 wieder. Die
Zunahme des privaten Konsums ging einher mit einem Abbau der Sparquote, da
die verfiigbaren Haushaltseinkommen anndhernd auf dem Vorjahresniveau ver-
harrten.

Im Bausektor lagen die Investitionen um 4% unter ihrem Vorjahres-
niveau. Im Wohnungsbau und im gewerblich-industriellen Bau verhinderten die
anhaltend hohen Leerbestdnde eine Erholung. Dagegen besserte sich im Laufe
des Jahres die Lage im Tiefbau infolge vermehrter Auftrdge der offentlichen
Hand. Die Zunahme der 6ffentlichen Auftrage war zu einem wichtigen Teil die
Folge des Impulsprogrammes, welches das Parlament im Friithjahr 1997 beschlos-
sen hatte.

Die Ausriistungsinvestitionen erhdhten sich mit 1,5% ungefdhr gleich
stark wie im Vorjahr.

Gestiitzt durch die konjunkturelle Belebung in der EU, das starke Wirt-
schaftswachstum in den Vereinigten Staaten und die bis Anfang 1997 anhal-
tende Abschwachung des Frankens nahmen die Giiterausfuhren markant zu. Sie
expandierten real um 8%, gegeniiber 2% im Vorjahr. Uberdurchschnittlich stark
stiegen die Exporte von Rohstoffen und Halbfabrikaten. Die Ausfuhren von
Investitionsgiitern nahmen ebenfalls deutlich zu, wadhrend die Konsumgiiter-
exporte nur geringfiigig wuchsen.

Aufgrund der Konjunkturerholung zogen die Einfuhren trotz steigender
Importpreise krédftig an. Sie wuchsen real um 6,7 %, gegeniiber 2,5% im Vorjahr.
Vor allem die Importe von Rohstoffen und Halbfabrikaten, die im Vorjahr noch
zuriickgegangen waren, entwickelten sich sehr dynamisch. Auch die Einfuhren
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von Investitionsgiitern gewannen an Schwung. Dagegen verlangsamten sich die
Importe von Konsumgiitern.

Auf dem Arbeitsmarkt besserte sich die Lage im Jahre 1997 nicht, da sich
die Beschaftigung gewdhnlich weniger schnell erholt als die Produktion. Gemdss
dem Beschaftigungsindex verstdrkte sich der Riickgang sogar. Die Zahl der
Beschaftigten sank um 1,6%, gegeniiber 0,6% ein Jahr zuvor. In der verarbei-
tenden Industrie nahm sie um 2,8%, im Baugewerbe um 3% ab. Der Dienstlei-
stungssektor wies mit 1% den geringsten Beschaftigungsabbau auf. Im Gross-
handel, in der Informatikbranche, in den Bereichen Forschung und Entwicklung,
bei den Versicherungen und in der 6ffentlichen Verwaltung nahm die Zahl der
Beschaftigten zu.

Die Zahl der Arbeitslosen, die bis im Marz auf saisonbereinigt 194 900
Personen zugenommen hatte, bildete sich bis im Dezember auf 175 100 Personen
zuriick. Diese Abnahme ist jedoch zum grossen Teil auf die kantonalen Beschaf-
tigungsprogramme zuriickzufiihren, die im Rahmen der jiingsten Revision des
Arbeitslosengesetzes eingefiihrt worden waren. Wer an solchen Arbeits- und
Weiterbildungsprogrammen teilnahm, wurde nicht als arbeitslos registriert. Im
Jahresdurchschnitt betrug die Arbeitslosenquote 5,2 %, verglichen mit 4,7 % im
Vorjahr. Sie war im Kanton Tessin mit 7,8% am hdchsten, gefolgt von der West-
schweiz mit 6,9% und der deutschen Schweiz mit 4,5%. Wahrend sie im Tessin
stabil blieb, bildete sie sich in den beiden anderen Regionen ab dem zweiten
Quartal tendenziell zuriick. Die Zahl der Personen, die bis zu sechs Monate
arbeitslos gewesen waren, begann im Februar zu sinken. In der Kategorie der
Arbeitslosen zwischen sechs und zwdlf Monaten fand eine entsprechende Trend-
wende im Juni statt. Dagegen nahm die Zahl der Langzeitarbeitslosen bis zum
Jahresende kontinuierlich zu; im Dezember entfielen 34% der Arbeitslosen auf
diese Gruppe, gegeniiber 28% im Januar. Der Anteil der Ausldnder an den
Arbeitslosen betrug unverdndert rund 45%. Der Anteil der Frauen an den
Arbeitslosen lag mit 42 % unter demjenigen der Manner mit 58%.

Die Verschlechterung der Lage auf dem Arbeitsmarkt widerspiegelte sich
auch in der Schweizerischen Arbeitskrafteerhebung (SAKE). Gemdss der SAKE
nahm die Zahl der Erwerbstdtigen im Jahre 1997 um 0,4% auf 3766 000 Perso-
nen ab, verglichen mit einem Zuwachs von 0,5% im Vorjahr. Im Unterschied zum
Beschdftigungsindex schliesst diese Zahl auch Personen ein, die eine Stelle von
weniger als 50% innehaben. In der Kategorie der Teilzeitarbeit unter 50% stieg
die Beschaftigung leicht, in der Kategorie zwischen 50% und 89% mit 5,6%
deutlich. Dagegen sank die Zahl der Vollzeitbeschdftigten um 1,6 %. Ihr Anteil an
der Gesamtzahl der Beschaftigten verringerte sich zwischen 1991 und 1997 von
74,6% auf 71,7%. Die Zahl der erwerbstdtigen Frauen erhdhte sich im Jahre
1997 um 0,4%, wahrend diejenige der erwerbstdtigen Manner um 1% zuriick-
ging. Die Erwerbslosenquote stieg von 3,7 % auf 4,1%. Bei den Frauen war sie
riickldufig, wahrend sie bei den Mannern zunahm.
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Die Entwicklung des Manpower-Stellenindex deutet darauf hin, dass sich
die Lage auf dem Arbeitsmarkt kiinftig bessern diirfte. Der Index, der die Flache
der Stelleninserate in den Zeitungen misst, begann im Mdrz 1997 zu steigen,
nachdem er vorher seit Juli 1995 riickldufig gewesen war. Zudem verlangsamte
sich im Laufe des Jahres der Beschaftigungsriickgang, und die Zahl der Kurzar-
beitenden sank deutlich.

Beschaftigung und Arbeitslosigkeit

1993 1994 1995 1996 1997

Erwerbstétige (SAKE) Verdnderung in Prozent -0,8 -1,7 1,5 0,5 -04
Vollzeitbeschéftigte Veranderung in Prozent -2,7 -1L,4 -05 -10 -1,8
Voll- und Teilzeitbeschaftigte! Veranderungin Prozent -2,9 -0,4 0,0 -06 -1,6
Arbeitslosenquote in Prozent 4,5 4,7 4,2 4,7 5,2
Arbeitslose in 1000 163,1 171,0 153,3 168,6 188,3
Kurzarbeitende in 1000 42,0 22,6 9,9 131 6,6
Manpower Stellenindex Veranderung in Prozent -27,7 27,2 18,4 -19,8 0,6

Die am Landesindex der Konsumentenpreise gemessene Teuerung bil-
dete sich im Jahre 1997 weiter zuriick. Sie sank von 0,8% im Januar auf 0,4 %
im Dezember und betrug im Jahresdurchschnitt 0,5%. Dies entspricht dem tief-
sten Wert seit 1959. Im Jahre 1996 hatte die Teuerung 0,8 % betragen.

Wahrend die Teuerung bei den Waren im Laufe des Jahres zwischen 0,1%
und 1% schwankte und sich im Jahresdurchschnitt auf 0,6 % belief, sank sie bei
den Dienstleistungen kontinuierlich auf durchschnittlich 0,5%. Bei den privaten
Dienstleistungen wirkten sich vor allem die geringen Mietpreiserhéhungen, bei
den offentlichen Dienstleistungen besonders die riickldufigen Preise fiir Post-
und Kommunikationsdienstleistungen teuerungsdampfend aus.

Auf Konsumstufe verteuerten sich die auslandischen Waren und Dienst-
leistungen aufgrund der Abschwachung des Frankens um 0,7 %; die Inlandteue-
rung bildete sich auf 0,5% zuriick. Der Index des Gesamtangebotes (Produ-
zenten- und Importpreisindex) nahm innert Jahresfrist um 0,1% zu. Leicht riick-
ldufigen Produzentenpreisen standen kraftig steigende Importpreise gegeniiber.
Vor allem die importierten Rohstoffe verteuerten sich markant.

Der Ertragsbilanziiberschuss stieg im Jahre 1997 um 3,9 Mrd. auf
30,3 Mrd. Franken oder 8,3% des nominellen Bruttoinlandproduktes. Wahrend
die Handelsbilanz (Spezialhandel) einen Uberschuss von 0,3 Mrd. Franken ver-
zeichnete, erhdhte sich der Aktivsaldo der Dienstleistungsbilanz um 2,1 Mrd. auf
17,7 Mrd. Franken. Die Einnahmen aus dem Fremdenverkehr stiegen zum ersten
Mal seit drei Jahren wieder, und die Kommissionsertrage der Banken nahmen
aufgrund der hohen Bdrsenumsitze stark zu. Der Uberschuss bei den Arbeits-
und Kapitaleinkommen erhohte sich von 14,3 Mrd. auf 175 Mrd. Franken.
Dazu trugen die zunehmenden Nettoertrage aus den Direktinvestitionen und
vor allem aus dem Zinsdifferenzgeschdft der Banken bei. Der Passivsaldo der
laufenden Ubertragungen sank geringfiigig auf 4,4 Mrd. Franken.
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Ertragsbilanz Salden in Mrd. Franken

1993 1994 1995 1996 1997
revidiert provisorisch geschatzt

Waren 2,4 2,2 1,0 1,1 -0,5
davon Spezialhandel 3,5 3,2 1,8 1,9 0,3
Dienste 16,8 15,6 15,2 15,6 17,7
davon Fremdenverkehr 2,4 2,7 2,4 1,8 1,8
Arbeits- und Kapitaleinkommen 13,5 10,7 13,9 14,3 17,5
davon Kapitaleinkommen 20,7 17,6 20,8 21,3 24,2
Laufende Ubertragungen -4,0 -4,7 -4,8 —4,7 —4,4
Ertragsbilanz Total 28,8 23,9 25,3 26,4 30,3

2.2 Finanzpolitik

Das Defizit des Bundes betrug im Jahre 1997 5,3 Mrd. Franken bzw. 1,2%
des Bruttoinlandproduktes. Damit lag es um 0,5 Mrd. Franken tiefer als bud-
getiert. Fiir die Berechnung des Defizits wurden erstmals die Darlehen an die
SBB in die Rechnung einbezogen und die Uberschiisse der Bundespensionskasse
ausgeklammert. Bei Anwendung dieser Abgrenzungen auf den Rechnungsab-
schluss des Vorjahres ware 1996 ein Defizit von 6,4 Mrd. statt von 4,4 Mrd. Fran-
ken ausgewiesen worden. Verglichen mit der neuen Rechnungsabgrenzung nahm
das Defizit 1997 gegeniiber dem Vorjahr um 1,1 Mrd. Franken ab. Auf der Einnah-
menseite des Staatshaushaltes {ibertrafen vor allem die Ertrdge der direkten
Bundessteuer und der Stempelabgabe die budgetierten Werte. Bei den Ausgaben
fielen die Darlehen an die Arbeitslosenversicherung wie bereits im Vorjahr hoher
als erwartet aus. Fiir das Jahr 1998 ist ein Defizit von 7,6 Mrd. Franken bzw.
1,7% des Bruttoinlandproduktes budgetiert.

Das gesamte Defizit aller Kantonshaushalte entsprach gemass ersten
Angaben mit 3,1 Mrd. Franken etwa dem budgetierten Wert. Damit stieg es
gegeniiber dem Vorjahr um 0,9 Mrd. Franken. Die meisten Kantone erwarten eine
Stagnation bei den Personal- und Transferausgaben, eine Verringerung der
Giiter- und Dienstleistungsausgaben sowie geringere Zinszahlungen bei gleich-
zeitig hoheren Gebiihreneinnahmen. Dagegen diirften die effektiven Darlehen
an die Arbeitslosenversicherung die geplanten Kredite um 0,9 Mrd. Franken
tibertreffen. Auch rechnen viele Kantone damit, dass die Steuereinnahmen juri-
stischer Personen unter dem Budget liegen.

Die Rechnungen der Gemeinden diirften im Jahre 1997 dhnlich wie im
Vorjahr, insgesamt anndhernd ausgeglichen abschliessen. Budgetiert war ein
Defizit von 0,5 Mrd. Franken. Wahrend die Rechnungen der kleineren Stadte und
der Landgemeinden im allgemeinen ausgeglichen waren oder Uberschiisse auf-
wiesen, verschlechterte sich die Finanzlage der grossen Stadte massiv.
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Die Schuldenquote (Verschuldung im Verhaltnis zum Bruttoinlandpro-
dukt) von Bund, Kantonen und Gemeinden stieg im Jahre 1997 von 48% auf
49%. Im Jahre 1990 hatte sie noch 31% betragen. Knapp die Halfte der Schul-
den entfiel auf den Bund; die Schuldenanteile der Kantone und der Gemeinden
betrugen rund 30% bzw. 20 %.

Die Entwicklung der 6ffentlichen Haushalte in den letzten Jahren zeigt,
dass es den Kantonen und Gemeinden besser als dem Bund gelang, ihre Defizite
in den Griff zu bekommen. Als Folge nahm besonders auf Bundesebene die staat-
liche Verschuldung stark zu. Der verschlechterte Zustand der Bundesfinanzen
droht das Vertrauen in die Handlungsfahigkeit des Staates zu erschiittern, falls
es nicht gelingt, die Hohe des jahrlichen Defizits abzubauen. Selbst wenn der
sich abzeichnende Konjunkturaufschwung spater zu héheren Staatseinnahmen
fiihren und auch auf der Ausgabenseite Entlastungen bringen wird, bediirfen die
strukturellen Defizitmechanismen im Bundeshaushalt dringend der Korrektur.
Gemdss Schatzungen des Internationalen Wahrungsfonds betrdgt der struk-
turelle Teil rund die Halfte des gesamten Defizits des schweizerischen 6ffent-
lichen Sektors.

2.3 Finanzmarkte

Der seit Mitte 1996 anhaltende Riickgang der langfristigen Zinssdtze
setzte sich im ersten Halbjahr 1997 fort. Im Juni sank die Durchschnittsrendite
der Eidgendssischen Obligationen bis auf 3,1%, zog in der zweiten Jahreshalfte
zunachst leicht an, sank jedoch im Dezember wieder bis auf 3,1%. Die Entwick-
lung der kurzfristigen Zinsen verlief dhnlich: Die Rendite dreimonatiger Geld-
marktbuchforderungen des Bundes fiel bis im Juni auf 1,2%. Nach einem
Anstieg in der zweiten Jahreshdlfte bildete sie sich im Dezember wieder auf
1,4% zuriick.

Real und exportgewichtet lag der Wechselkurs des Frankens im Jahres-
durchschnitt um 6,9% unter dem Vorjahreswert, verglichen mit einem Riickgang
von 3,2% im Vorjahr. Im Lauf des Jahres 1997 stieg der reale Frankenkurs
gegeniiber den wichtigsten kontinentaleuropdischen Wahrungen. Gegeniiber
dem Dollar, dem britischen Pfund und dem Yen schwachte er sich vorerst ab,
erhdhte sich jedoch im vierten Quartal wieder.

Die Nettobeanspruchung des schweizerischen Kapitalmarktes durch
Obligationen und Aktien (Emissionen abziiglich Riickzahlungen) iiberstieg das
tiefe Vorjahresniveau deutlich. Mit insgesamt 28,8 Mrd. Franken blieb sie
indessen unter dem Mittel der vergangenen Jahre. Die Nettokapitalaufnahme
inldndischer Schuldner belief sich auf 6,7 Mrd. Franken, gegeniiber 0,4 Mrd.
Franken im Vorjahr. Das Nettoemissionsvolumen inldndischer Obligationenan-
leihen stieg, vor allem aufgrund geringerer Riickzahlungen, innert Jahresfrist
von 0,6 Mrd. Franken auf 6,8 Mrd. Franken. Bei den inldndischen Aktien iibertra-
fen die Riickzahlungen die Begebungen um 0,1 Mrd. Franken, nachdem schon
im Vorjahr mehr Aktien zuriickgekauft als emittiert worden waren. Die Netto-
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beanspruchung des Anleihenmarktes durch ausldndische Schuldner lag mit
22,1 Mrd. Franken im Rahmen der letzten Jahre, iibertraf aber das Niveau von
1996 deutlich.

Der Swiss Performance Index (SPI) erhohte sich im Jahre 1997 um 55 %.
Damit iibertraf der Anstieg die bereits in den beiden Vorjahren kraftige Erho-
hung nochmals deutlich. Nach massiven Kursgewinnen im ersten Halbjahr ver-
harrte der SPI in der zweiten Jahreshadlfte auf hohem Niveau, wobei teilweise
betrachtliche Kursausschlage auftraten.

Die insgesamt noch schwache Binnenkonjunktur hatte zur Folge, dass
das inldndische Kreditgeschaft der Banken weitgehend stagnierte. Dagegen
stiegen die Ausleihungen an ausldndische Kunden stark. Gleichzeitig erhéhten
sich die Finanzaktiva der Banken krdftig auf rund 40% der Bilanzsumme.
Insgesamt nahm die Bilanzsumme aller Banken mit knapp 20% — zum Teil
wechselkursbedingt — massiv zu.

Der zunehmende internationale Konkurrenzdruck fiihrte auch in der
Schweiz zu Zusammenschliissen grosser Unternehmen in der Finanzbranche.
Auf Anfang Dezember fusionierten die Credit Suisse-Gruppe und die Winterthur-
Versicherung. Ebenfalls im Dezember kiindigten die Schweizerische Bankgesell-
schaft und der Schweizerische Bankverein ihre Fusion an. Unter der Firma United
Bank of Switzerland soll eines der grossten Finanzinstitute der Welt entstehen.

Verglichen mit den vergangenen Jahren, die von Riickstellungen auf
den Kreditbestanden gepragt waren, wiesen die Banken wieder bessere Jahreser-
gebnisse aus. Besonders die drei Grossbanken und die auf Vermdgensverwaltung
spezialisierten Institute wie Privat- und Auslandbanken erhéhten die operativen
Gewinne. Dazu trugen vor allem die Kommissionen im Wertpapierhandel und das
Derivatgeschaft bei.
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1 Konzept

Die Nationalbank hat den Auftrag, eine dem Gesamtinteresse des Landes
dienende Geldpolitik zu fiihren. Ihre Geldpolitik zielt darauf ab, mittelfristig
Preisstabilitdt zu gewdhrleisten und der Wirtschaft zu ermdéglichen, deren Pro-
duktionspotential auszuschopfen. Preisstabilitdt ist eine wichtige Voraussetzung
fiir das reibungslose Funktionieren der Wirtschaft. Eine libermdssige Ausweitung
des Geldangebotes zoge eine zu hohe Nachfrage nach Giitern und Dienstleistun-
gen nach sich. Die gesamtwirtschaftliche Kapazitat ware {iberlastet, in der Folge
stiegen die Preise. Umgekehrt wiirde ein zu geringes Geldangebot die Produktion
hemmen; fiir die Volkswirtschaft ergaben sich Wachstumsverluste und mogli-
cherweise ein Riickgang des Preisniveaus.

Die Ausrichtung auf das Ziel der Preisstabilitdt bedeutet nicht, dass
wir keine Riicksicht auf die Konjunktur nehmen. Unsere Politik trdgt dazu bei,
konjunkturelle Schwankungen zu gldtten. Wenn die volkswirtschaftliche Kapa-
zitat nicht voll ausgelastet ist, fiihrt eine am Potentialwachstum ausgerichtete
Geldpolitik zu Zinssenkungen. Damit stiitzt sie die Nachfrage und hilft mit, die
Unterauslastung zu beheben. Wird die volkswirtschaftliche Kapazitat dagegen
zu stark beansprucht, st eine potentialorientierte Geldpolitik Zinssteigerun-
gen aus. Dies dimpft die Nachfrage und wirkt der konjunkturellen Uberhitzung
entgegen. Wir behalten uns zudem vor, auf unerwartete Entwicklungen — wie
starke Schwankungen des Wechselkurses oder der Geldnachfrage - zu reagieren,
um realwirtschaftliche Schaden mdglichst klein zu halten.

Im Jahre 1997 stiessen wir bei der Festlegung und Beurteilung unserer
Geldpolitik auf betrdchtliche Schwierigkeiten. Die Notenbankgeldmenge, die den
Banknotenumlauf und die Giroguthaben der Geschadftsbanken bei der National-
bank umfasst, stieg wesentlich starker als erwartet. Deshalb konnten wir uns
auch nicht mehr auf den mittelfristigen Zielpfad verlassen, den wir fiir die
Notenbankgeldmenge festgelegt hatten. Die Notenbankgeldmenge hatte schon
Ende 1996 ihren mittelfristigen Zielpfad liberschritten, und im Laufe des Jahres
1997 vergrosserte sich der Abstand. Unsere Geldpolitik war jedoch bei weitem
nicht so expansiv, wie die Entwicklung der Notenbankgeldmenge anzuzeigen
schien (vgl. Seite 31f).

Angesichts dieser Unsicherheiten ziehen wir vermehrt die breit definier-
ten Geldaggregate als zusatzliche Indikatoren heran. Dazu gehoren die Geld-
mengen M1 (Bargeld und Sichteinlagen sowie Transaktionskonti), M, (Geld-
menge M1 und Sparkonti) und M3 (Geldmenge Mz und Termineinlagen). Dabei
steht fiir uns das Aggregat M3 im Vordergrund, da es eine besonders enge Bezie-
hung zum Preisniveau aufweist. Auf eine zu starke Ausdehnung der Geldmenge
M3 folgt in der Regel nach etwa drei Jahren eine Beschleunigung der Teuerung.
In der Schweiz besteht — im Gegensatz zu vielen anderen Industrieldndern, wo
Finanzinnovationen und neue Techniken im Zahlungsverkehr die Aussagekraft
der Geldaggregate empfindlich schmidlern — noch immer ein ausgepragter
Zusammenhang zwischen Geldmengen- und Preisentwicklung. Wir streben daher
weiterhin eine Ausweitung der Geldmengen an, die mit einem Wachstum des
Produktionspotentials von schatzungsweise 2% pro Jahr sowie mit Preisstabi-
litdt — definiert als ein Anstieg der Konsumentenpreise von jahrlich 1% - in Ein-
klang steht.
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Das Wachstum der Geldaggregate gibt vor allem iiber die mittel- und
langfristige Preisentwicklung Aufschluss. Kurzfristig reagiert das Preisniveau
auch auf andere Einfliisse. Dazu gehdren extreme Bewegungen der Wechselkurse
und der Energiepreise sowie die Konjunkturentwicklung. Sollten solche Einfliisse
einen nachhaltigen Inflations- oder Deflationsprozess ausldsen, miissen wir
Gegensteuer geben. Daher beachten wir bei der Festlegung unserer Geldpolitik
neben den Geldaggregaten auch die Entwicklung anderer Indikatoren, besonders
der Wechselkurse und der Konjunktur.

Wir steuern das Geldangebot, indem wir die Liquiditdtsversorgung der
Geschaftsbanken und damit die Zinsen am Geldmarkt beeinflussen. Die Liqui-
ditdt der Geschaftsbanken besteht zu einem wichtigen Teil aus Giroguthaben,
welche diese bei der Nationalbank halten. Wenn wir die Giroguthaben verdndern,
losen wir bei den Marktteilnehmern jene Zinsbewegungen aus, die mit unserem
geldpolitischen Kurs in Einklang stehen. Die Zinsverdnderungen wirken sich im
Laufe der Zeit auf den Notenumlauf und auf die {ibrigen Geldaggregate aus. Falls
Zinsschwankungen auftreten, die geldpolitisch nicht gerechtfertigt sind, kon-
nen wir den Tagesgeldsatz auch direkt steuern.

Der Ausgleich zwischen Angebot und Nachfrage an Giroguthaben findet
am Markt fiir Tagesgeld statt. Das Angebot an Giroguthaben kontrollieren wir
durch den Einsatz der geldpolitischen Instrumente. Die Nachfrage der Banken
nach Giroguthaben stammt aus den gesetzlichen Liquiditatsanforderungen und
aus dem Bedarf nach Arbeitsguthaben im bargeldlosen Zahlungsverkehr. Gemes-
sen an den tdglichen Liquiditdtsbewegungen innerhalb des Bankensystems
sowie zwischen dem Banken- und Nichtbankensektor (eingeschlossen Bund und
Post) ist der Bestand an Giroguthaben gering. Wir agieren daher regelmdssig
am Markt fiir Tagesgeld, um eine angemessene Liquiditdtsversorgung zu gewdhr-
leisten.

Zur Steuerung der Giroguthaben schliessen wir mit den Banken Ge-
schafte zu marktkonformen Bedingungen ab. Um unsere Handlungsfreiheit zu
bewahren, stellen wir dem Bankensystem die Liquiditdtin der Regel nur befristet
zur Verfiigung, indem wir Offenmarktgeschafte auf Swapbasis abschliessen (Kauf
von Aktiven bei gleichzeitigem Wiederverkauf auf Termin). Den Grundbedarf an
Liquiditdt decken wir mit Devisenswaps — Franken gegen Dollar in Laufzeiten von
1 bis 12 Monaten -, die wir nach Riickzahlung in der Regel erneuern. Fiir die kiir-
zerfristige Liquiditdtssteuerung setzen wir vorwiegend Swaps mit Geldmarkt-
buchforderungen ein. Zudem machen wir von der Mdglichkeit Gebrauch, kurzfri-
stige Festgelder, die der Bund bei uns anlegt, bei den Banken zu plazieren. Auf
diese Weise konnen wir die Liquiditdtsverschiebungen zwischen dem Banken-
system und dem Bund ausgleichen.

Mit dem Inkrafttreten des revidierten Nationalbankgesetzes (Art. 14
Ziff. 2) am 1. November 1997 wurde das Repo-Geschaft als Offenmarktinstru-
ment ausdriicklich zugelassen. Bei einem Repo (Repurchase Agreement) handelt
es sich um den Kauf oder Verkauf von Effekten, verbunden mit dem gleichzeiti-
gen Verkauf bzw. Riickkauf auf Termin. Mit dem Repo-Geschdft wird die Palette
der geldpolitischen Instrumente um ein flexibles, inldndisches Instrument
erweitert, das zudem bei der Steuerung von Risiken Vorteile bietet. Die Schwei-
zerische Effekten Giro AG (SEGA) bereitete mit den Banken und der Nationalbank
die Schaffung eines schweizerischen Repo-Marktes vor.
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Instrumente der Geldmarktsteuerung in Mrd. Franken

1996 1997

Bestand Umsatz Bestand Umsatz

Jahres- Jahres-

durchschnitt durchschnitt
Devisenswaps mit Laufzeiten
bis 1 Monat 0,1 0,5 0,5 2,1
{iber 1 Monat bis 3 Monate 5,0 10,2 6,0 15,1
{iber 3 Monate bis 12 Monate 3,7 25,9 11 14,7
Total 8,8 36,6 7,6 31,9
Geldmarktbuchforderungen
Swaps 0,9 78,9 0,9 79,8
Kaufe und Verkdufe 0,8 4,0 0,6 2,8
Total 1,7 82,9 1,5 82,6
Bundesanlagen
Neuanlagen 3,9 74,1 4,8 77,8
Weiterplazierungen 2,2 62,2 4,3 79,3

Falls eine Bank dringende Liquiditdtsbediirfnisse am Geldmarkt nicht
abdecken kann, hat sie die Moglichkeit, auf den Lombardkredit der Nationalbank
zuriickzugreifen. Sie darf diesen jedoch nur bis zur Hohe ihrer mit Wertpapier-
hinterlagen gesicherten Kreditlimite und nur zum offiziellen Lombardsatz bean-
spruchen. Wir setzen den Lombardsatz stdndig zwei Prozentpunkte {iber dem
Tagesgeldsatz fest, um die Banken davon abzuhalten, den Lombardkredit als
dauerhafte Refinanzierungsquelle zu beniitzen.

2 Durchfiihrung

Ende 1996 hatten wir eine Fortfiihrung der grossziigigen Geldpolitik in
Aussicht gestellt. Dies geschah vor dem Hintergrund einer ungiinstigen Wirt-
schaftslage und moglicher Auswirkungen der europdischen Wahrungsintegra-
tion. Wir machten auch auf das starke Geldmengenwachstum aufmerksam und
betonten die damit verbundenen Risiken fiir die Preisstabilitdt auf mittlere Frist.

Im Jahre 1997 beriicksichtigten wir neben der Entwicklung der Geldmen-
gen besonders Wechselkurse und Konjunkturverlauf. Bis zum Spatsommer waren
wir bestrebt, mit einer reichlichen Geldversorgung einen Anstieg der Geldmarkt-
zinsen zu verhindern und damit einer Héherbewertung des Frankens entgegen-
zuwirken. Als sich die Anzeichen einer deutlichen Konjunkturbelebung verdich-
teten, stellte sich die Frage, ob unsere grossziigige Geldpolitik noch angemessen
sei. Wir strebten eine Normalisierung der Lage an und liessen deshalb den
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Anstieg der Geldmarktzinssatze zu, welcher nach der Heraufsetzung des Pen-
sionssatzes durch die Deutsche Bundesbank im Oktober eintrat. Wir sorgten
jedoch dafiir, dass die Geldmarktzinssdtze unter 2% blieben. Angesichts der
Hoherbewertung des Frankens im Zusammenhang mit der Finanzkrise in Ost-
asien lockerten wir im November die Geldpolitik erneut. In der Folge bildeten
sich die Geldmarktzinssdtze wieder zuriick.

Wahrend das Wirtschaftswachstum und die Teuerung im Jahre 1997
weitgehend unseren Annahmen entsprachen, stieg die Notenbankgeldmenge
starker als erwartet. Dies war teilweise auf den Riickgang der Sparzinsen zuriick-
zufiihren, die von durchschnittlich etwas mehr als 2% zu Beginn des Jahres auf
1,6% im Oktober sanken, wodurch die Notennachfrage stimuliert wurde. Dazu
kam eine massive Zunahme des Umlaufs an Tausendernoten, deren Ursache
weitgehend unklar ist. Da auch die Giroguthaben der Banken bei der National-
bank etwas stdrker als urspriinglich vorgesehen stiegen, erhohte sich die saison-
bereinigte Notenbankgeldmenge zwischen dem vierten Quartal 1996 und dem
vierten Quartal 1997 um 3,1%. Sie ilibertraf damit ihren mittelfristigen Zielpfad
um 3,6 %.

Aufgrund der Verschiebung der Notennachfrage mussten wir davon aus-
gehen, dass der Anstieg der Notenbankgeldmenge den Expansionsgrad der
Geldpolitik {iberzeichnete. Vergleichbare Nachfrageverschiebungen hatten wir
bereits im Jahre 1996 beobachtet. Diese waren vor allem auf das Bestreben eini-
ger Banken zuriickzufiihren, ihre Kassaliquiditat von Postkontoguthaben auf
Giroguthaben bei der Nationalbank umzuschichten. Die in den Jahren 1996 und
1997 aufgetretenen Verschiebungen erkldren einen grossen Teil der Abweichung
der Notenbankgeldmenge vom mittelfristigen Zielpfad.

Aufgrund der Unsicherheiten, die sich in den letzten beiden Jahren bei
der Interpretation der Entwicklung der Notenbankgeldmenge ergaben, richteten
wir unser Augenmerk vermehrt auf die breit definierten Geldaggregate, insbe-
sondere auf Ms3. Ende 1995 hatte sich das Wachstum von M3 infolge unserer
grossziigigen Geldpolitik deutlich beschleunigt. Der starke Anstieg von M3 nor-
malisierte sich im Laufe des Jahres 1997 allmdhlich. Im vierten Quartal lag M3
um 3,5% iiber dem entsprechenden Vorjahresstand. Diese Wachstumsrate liegt
in einem Bereich, der langerfristig mit der Preisstabilitdt in Einklang steht.

Fiir das Jahr 1998 nehmen wir keine Straffung des geldpolitischen Kur-
ses in Aussicht. Die Geldversorgung der Wirtschaft soll in einem Ausmass erhoht
werden, das eine Fortsetzung der Konjunkturerholung ohne Gefdahrdung der
Preisstabilitdt erlaubt. Dabei gehen wir davon aus, dass das reale Bruttoinland-
produkt um etwa 2% wachst und die Inflationsrate rund 1% betrdagt. Falls
Wachstum und Inflation unseren Erwartungen entsprechen, diirfte die Nach-
frage nach Notenbankgeld nur schwach zunehmen und sich parallel zum Zielpfad
bewegen. Damit besteht vorderhand keine Notwendigkeit, die Zinsen zu erhd-
hen. Wenn das Wirtschaftswachstum wesentlich schwéacher ausfiele als erwartet,
ware ein Zinsriickgang erforderlich, um einen deutlichen Riickgang des Geld-
mengenwachstums zu verhindern. Umgekehrt miisste ein iiber Erwarten starker
Konjunkturaufschwung einen Zinsanstieg nach sich ziehen.
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Im Frithjahr 1998 wird die EU iiber Beginn und Teilnehmer der dritten
Stufe der Wirtschafts- und Wahrungsunion entscheiden. Es ist denkbar, dass der
Ubergang in die dritte Stufe gesamtwirtschaftlich unerwiinschte Schwankungen
des Wechselkurses auslost. Solchen Schwankungen wiirden wir mit unseren geld-
politischen Mitteln entgegentreten.

3 Teilrevision des Nationalbankgesetzes

Mit Botschaft vom 17. Mdrz 1997 beantragte der Bundesrat den eidge-
nossischen Raten eine Teilrevision des Nationalbankgesetzes (NBG). Die Geset-
zesrevision beruhte auf den Empfehlungen, die eine gemeinsame Arbeitsgruppe
des Eidgendssischen Finanzdepartementes und der Nationalbank im Dezember
1996 formuliert hatte (vgl. 89. Geschdftsbericht, S. 41f). Sie war als Sofortmass-
nahme gedacht und zielte darauf ab, der Nationalbank im Rahmen der bestehen-
den Verfassungsgrundlage (Art. 39 BV) eine flexiblere, den Innovationen auf
den Finanzmdrkten angepasste und damit ertragreichere Anlage ihrer Wah-
rungsreserven zu ermoglichen.

Dazu waren einige Anderungen im Geschiftskreis der Nationalbank
(Art. 14 NBG) notwendig. So wurde die gesetzliche Hochstlaufzeit von zwolf
Monaten fiir leicht realisierbare Schuldverschreibungen auslandischer Staaten,
internationaler Organisationen oder ausldandischer Banken aufgehoben, um der
Nationalbank eine deutliche Anhebung der Durchschnittslaufzeit der Devisen-
reserven zu gestatten. Pensionsgeschafte wurden im Geschaftskreis der Natio-
nalbank explizit aufgefiihrt. Die Nationalbank erhielt die Kompetenz, Derivat-
geschafte abzuschliessen, soweit sie dazu bestimmt sind, Marktrisiken auf den
Devisenreserven zu steuern. Ferner wurde die Nationalbank ermdchtigt, zur ak-
tiveren Bewirtschaftung des Goldbestandes Goldpensionsgeschafte zu tatigen.
Schliesslich wurde die Nationalbank von der direkten Bundessteuer befreit
(Art. 12 NBG).

Im weiteren wurden die gesetzlichen Bestimmungen, welche die ver-
fassungsrechtliche Deckung der ausgegebenen Banknoten durch Gold und kurz-
fristige Guthaben (Art. 39 Abs. 7 BV) konkretisieren, den verdnderten Verhilt-
nissen angepasst. Die Hochstlaufzeit der fiir die Deckung des Notenumlaufs
anrechenbaren Auslandguthaben (Devisen) wurde derjenigen der entsprechen-
den Inlandaktiven angepasst und auf zwei Jahre festgelegt (Art. 19 Abs. 1 NBG).
Weil die Nationalbank mit der Ausleihe von Gold Gefahr liefe, die Golddeckungs-
vorschrift fiir den Notenumlauf wahrend der Pensionsdauer nicht mehr einhalten
zu konnen, wurde zudem der Golddeckungssatz fiir den Notenumlauf von 40 Pro-
zent auf 25 Prozent gesenkt (Art. 19 Abs. 2 NBG).

Die Vorlage zur Teilrevision des Nationalbankgesetzes wurde am 12. Juni
1997 vom Nationalrat, am 20. Juni 1997 vom Stdnderat gutgeheissen. Die
Gesetzesdanderungen traten nach Ablauf der Referendumsfrist am 1. November
1997 in Kraft. Die neuen Rechtsgrundlagen zur Bewirtschaftung der Wahrungs-
reserven diirften es der Nationalbank erlauben, kiinftig namhafte Mehrertrage
zu erzielen.
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Auftrag an Expertengruppe

Bericht mit Entwurf zu
einem Verfassungsartikel
«Geld und Wéhrung»

Ausgliederung Uberschiissiger
Goldreserven

SNB

4 Reform der Geld- und Wahrungsverfassung

Die Revision der Geld- und Wahrungsverfassung war urspriinglich im
Rahmen der Reform der Bundesverfassung vorgesehen (vgl. 89. Geschaftsbe-
richt, S. 36). Das Vorliegen von zwei parlamentarischen Initiativen bewog jedoch
den Bundesrat, die Reform des Miinz- und des Notenbankartikels der Verfassung
(Art. 38 und 39 BV) beschleunigt zu behandeln. Mit Verfligung vom 18. April
1997 setzte der Vorsteher des Eidgendssischen Finanzdepartementes eine Exper-
tengruppe «Reform der Wahrungsordnung» ein. Die Gruppe wurde beauftragt,
einen Botschaftsentwurf fiir eine neue Wahrungsverfassung auszuarbeiten sowie
samtliche Fragen, die sich als Folge der Loslosung des Frankens von der Gold-
bindung auf der Gesetzes- und Verordnungsstufe stellen, zu priifen und in diese
Uberpriifung die aktienrechtlichen Bestimmungen iiber die Nationalbank sowie
deren Organisationsstruktur einzubeziehen.

Mit einem Bericht, der am 24. Oktober 1997 der Offentlichkeit vorge-
stellt wurde, erfiillte die Expertengruppe den ersten Teil ihres Mandats. Der vor-
geschlagene Entwurf fiir einen neuen Verfassungsartikel «Geld und Wahrung»
lost den Franken auch rechtlich von der faktisch langst {iberholten Goldbin-
dung. Die Expertengruppe schlug sodann vor, den bisher relativ breit formulier-
ten Auftrag der Zentralbank in der Verfassung zu prazisieren, indem die Natio-
nalbank ihre Politik auf das vorrangige Ziel der Preisstabilitat ausrichten solle.
Soweit ohne Beeintrachtigung dieses Ziels moglich, solle die Nationalbank die
allgemeine Wirtschaftspolitik des Bundes unterstiitzen. Die Expertengruppe
wies darauf hin, dass das vorrangige Ziel der Preisstabilitdt die Nationalbank auf
die Bekampfung von Teuerung wie auch auf die Verhiitung von Deflation ver-
pflichtet. Nach ihrer Auffassung bedeutet der Vorrang der Preisstabilitdt daher
keine verfassungsrechtliche Zuriickstufung von Wachstums- und Beschafti-
gungszielen. Die direkte Verpflichtung der Zentralbank auf die Kaufkrafterhal-
tung des Geldes sowie die verfassungsrechtliche Verankerung der Unabhdngig-
keit der Nationalbank sollen einen zeitgemdssen Ersatz fiir die Aufgabe der
Goldbindung des Frankens bilden. Die Expertengruppe beriicksichtigte dabei die
Erfahrung, dass unter direktem Staatseinfluss stehende Zentralbanken eine
inflationdre Finanzierung offentlicher Defizite {iber die Notenpresse zumeist
weniger wirksam verhindern kdnnen als Zentralbanken, die bei der Erfiillung
ihrer Aufgabe unabhéangig sind.

Threm Auftrag entsprechend priifte die Expertengruppe auch, welcher
Bestand an Wahrungsreserven fiir die Fiihrung der Geldpolitik notwendig ist,
wenn die bisher immobilisierten Goldreserven zu normalen, am Markt verdusser-
baren Notenbankaktiven werden. Sie kam zum Schluss, dass der notwendige
Umfang an Wahrungsreserven vor allem von der Grosse der Wirtschaft und vom
Grad der Auslandverflechtung eines Landes abhdngig ist. Ein Vergleich der ak-
tuellen Wahrungsreserven der Nationalbank mit denjenigen von Zentralbanken
in Landern mit dhnlicher Struktur und Grosse wie die Schweiz ergab, dass die un-
gesicherten Devisenreserven, welche die Nationalbank aufbaute, im Verhaltnis
zum Bruttoinlandprodukt angemessen erscheinen. Um einen wirksamen Beitrag
zur Stabilitdt des schweizerischen Finanzplatzes zu leisten, erachtete die Exper-
tengruppe zusatzlich zu den ungesicherten Devisenreserven noch Wahrungsre-
serven von gut 10 Mrd. Franken als notwendig. Bei vorsichtiger Bewertung ent-
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sprache dies einem Goldbestand von rund 1200 Tonnen. Die Expertengruppe
schlug vor, dass die Nationalbank 1400 Tonnen Feingold aus ihrer Bilanz ausglie-
dert, damit dieses Volksvermdgen anderen oOffentlichen Zwecken verfiighar
gemacht werden kann. Diese Empfehlung erfolgte im Bestreben, Interessenkon-
flikte zwischen der Nationalbank als geldpolitischer Behorde einerseits und als
Vermdgensverwalterin anderseits zu vermeiden.

In seiner Stellungnahme vom 24. Oktober 1997 wiirdigte der Vorsteher
des Eidgenossischen Finanzdepartementes den Expertenbericht als umfassendes
Grundlagenpapier fiir die Beurteilung zentraler geldpolitischer Fragen. In Uber-
einstimmung mit dem Direktorium der Nationalbank kiindigte er in zwei Punkten
eine Akzentverschiebung an: Beim Notenbankauftrag wolle das Finanzdeparte-
ment dem Bundesrat eine offenere Formulierung vorschlagen, welche neben
dem vorrangigen Ziel der Preisstabilitdt auch andere Ziele der Wirtschaftspolitik
miteinschliesse. Beziiglich der Ausgliederung iiberschiissiger Goldreserven wolle
man grundsdtzlich am urspriinglichen Konzept festhalten, wonach vorerst bloss
die Moglichkeit zu schaffen sei, Gold im Gegenwert von 7 Mrd. Franken zur
Finanzierung einer Schweizerischen Stiftung fiir Solidaritdt auszulagern. Das
Finanzdepartement gab ferner bekannt, dass es dem Bundesrat raschmoglichst
eine Botschaft fiir einen neuen Geld- und Wahrungsartikel vorlegen werde.
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1 Anlage der Aktiven
1.1 Grundziige

Die Aktiven der Nationalbank bestehen im wesentlichen aus den Gold-
und Devisenreserven sowie den inldndischen Finanzaktiven (inldndische Wert-
schriften und Geldmarktpapiere). Sie bilden einen Bestandteil des schweizeri-
schen Volksvermdgens und erfiillen wichtige geld- und wahrungspolitische Auf-
gaben. Ihre Zusammensetzung wird durch die geltende Wahrungsordnung sowie
die Bediirfnisse der Geldpolitik bestimmt.

Ein Teil der Aktiven der Nationalbank dient unmittelbar der Durchfiih-
rung der Geldpolitik. Wir kaufen Vermdgenswerte, um die Wirtschaft mit Noten-
bankgeld zu versorgen. Diese Aktiven verkdrpern den realen Gegenwert der
Notenbankgeldmenge, was zum Vertrauen in den Wert unserer Wahrung
beitrdgt. Zur Steuerung der Notenbankgeldmenge verwenden wir vornehmlich
Devisenswaps und Inlandaktiven. Die Devisenswaps sind am Terminmarkt abge-
sicherte Dollarreserven.

Die ungesicherten Devisenreserven sind hauptsdchlich in Leitwahrungen
angelegt. Sie ermoglichen uns, im Falle einer Frankenschwache am Markt zu
intervenieren. Wir kdnnen Devisenreserven jederzeit gegen Franken verkaufen,
falls wir den Aussenwert unserer Wahrung stiitzen miissen. Im Unterschied zu
den Devisenreserven lassen sich unsere Goldbestande nicht fiir Interventionen
einsetzen. Der Franken ist vorerst noch gesetzlich an das Gold gebunden. Dies
bedeutet, dass wir Gold nur zum offiziellen Preis — der weit unter dem Marktpreis
liegt — kaufen und verkaufen kdnnen. Trotzdem spielen sowohl Goldbestande
als auch Devisenreserven eine entscheidende Rolle fiir die Krisenvorsorge. Sie
tragen dazu bei, dass die Schweiz auch in Notlagen gegeniiber dem Ausland zah-
lungsfahig bleibt.

Das Nationalbankgesetz bestimmt sowohl den Kreis der Aktiven, die wir
erwerben diirfen, als auch die Instrumente, die wir zu deren Verwaltung einset-
zen kdnnen. Soweit es mit den gesetzlichen Vorschriften und mit unserem geld-
und wahrungspolitischen Auftrag in Einklang steht, sind wir bestrebt, die Akti-
ven moglichst ertragreich zu bewirtschaften. Die am 1. November 1997 in Kraft
getretene Revision des Nationalbankgesetzes weitete den Spielraum fiir die
Bewirtschaftung unserer Gold- und Devisenreserven aus. Wir kdnnen nun die
Devisenreserven in zusdtzlichen Markten und Wahrungen und somit langfristig
rentabler anlegen, ohne insgesamt grossere Ertragsschwankungen auf uns neh-
men zu miissen. Das revidierte Gesetz ermdglicht zudem, einen Teil der Gold-
reserven mittels Goldleihe (Gold lending) zu bewirtschaften.
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Wesen und Zweck der
Nationalbankaktiven

Rolle der Inlandaktiven
und der gesicherten
Devisenreserven

Rolle der ungesicherten
Devisenreserven und der
Goldbestande

Erweiterter Anlagespielraum
flr Wahrungsreserven

Struktur der Nationalbankaktiven
in Prozent

Ungesicherte Devisenreserven 57

Swaps 11

Gold 17
Ubrige Inlandaktiven 2
Inldndische Finanzaktiven 9

Ubrige Fremdwahrungsaktiven 4

Total: 69,9 Mrd. Franken.
Bilanzwerte, Jahresdurchschnitt



Anlagepolitik

Anlageentscheidungsprozess

Risikokontrolle

Anlagetéatigkeit und -ergebnis

Devisenanlagen
nach Schuldnerkategorien
in Prozent

Staatspapiere 64

Wertpapiere mit indirekter
Staatsgarantie 5

Wahrungsinstitutionen 22

Ubriger Geldmarkt 9

Total: 49,6 Mrd. Franken.
Jahresdurchschnitt
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1.2 Devisenanlagen

Wir legen die Devisenreserven in sicheren und liquiden Wertpapieren so-
wie zu einem kleinen Teil in Festgeldanlagen bei erstklassigen ausldndischen
Banken an. Damit sind wir in der Lage, die Anlagen nétigenfalls kurzfristig und
ohne grdssere Kurseinbussen zu verkaufen. Gemdss Nationalbankgesetz kdnnen
wir handelbare Schuldverschreibungen ausldndischer Staaten, internationaler
Organisationen und ausldndischer Banken erwerben. Mit dem Inkrafttreten des
revidierten Nationalbankgesetzes wurde die Umstrukturierung der Devisenanla-
gen in Richtung auf das neue Ziel-Portfolio in die Wege geleitet. Vorher durfte
die Restlaufzeit samtlicher Anlagen zwolf Monate nicht iiberschreiten.

Den Anlageentscheidungsprozess passten wir an die neuen Rahmen-
bedingungen an. Das Direktorium legt die anlagepolitischen Richtlinien fest,
innerhalb derer das Anlagekomitee die Wahrungsallokation und das Zinsrisiko
bestimmt. Die Portfoliomanager orientieren sich bei jeder einzelnen Wahrung
an einem Referenzportefeuille. Den Bewirtschaftungserfolg messen wir an der
Rendite dieser Referenzportefeuilles sowie am Anlageerfolg, den eine externe
Vermdgensverwaltung mit einem Teil unserer Dollaranlagen erzielt.

Im Gleichschritt mit der Erweiterung des Anlagespielraums bauten wir
die Risikokontrolle aus. Die eingegangenen Markt- und Kreditrisiken auf den
Devisenanlagen werden laufend iiberwacht. Die internen Kreditlimiten beriick-
sichtigen das Bonitatsurteil anerkannter Rating-Unternehmen.

Die Devisenreserven wurden bis anhin in den Wahrungen Dollar, D-Mark
und Yen gehalten. Seit Inkrafttreten des revidierten Nationalbankgesetzes tati-
gen wir zusatzlich Anlagen in hollandischen Gulden. Gegeniiber dem Vorjahr
wurde der D-Mark-Anteil zulasten der dominierenden Anlagen in Dollar deutlich
erhdoht. Rund 69% der Anlagen entfallen auf Staatspapiere oder auf Wertpapiere
mit indirekter Staatsgarantie. Die durchschnittliche Kapitalbindungsdauer
(Duration) des Dollar-Portefeuilles und des D-Mark-Portefeuilles lag vor dem
Inkrafttreten des revidierten Nationalbankgesetzes bei 4,5 Monaten, jene des
Yen-Portefeuilles bei 3 Monaten. Bis Ende 1997 wurde die Duration der gesamten
Devisenreserven auf rund 1 Jahr verldngert. Die erwirtschafteten Renditen
betrugen fiir die Anlagen in Dollar 5,8 %, in D-Mark 3,2% und in Yen 0,2 %. Auf-
grund der Restlaufzeitrestriktion bis zum 1. November 1997 konnten wir vom

Devisenanlagen
nach Wéahrungen
in Prozent

Dollar 55

Dollar kursgesichert 23

D-Mark 17

Yen 4
Hollandische Gulden 1

Total: 49,6 Mrd. Franken.
Jahresdurchschnitt
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Zinsriickgang im ersten Halbjahr nur teilweise profitieren. Unter Ausklammerung
der Wechselkursverdnderungen betrdgt die Gesamtrendite auf den Devisenreser-
ven 5,2%, was einem Bruttoertrag von rund 2,5 Mrd. Franken entspricht.

1.3 Anlageinlandischer Wertschriften

Seit Anfang der achtziger Jahre bauen wir unser Portefeuille inlandi-
scher Obligationen um jahrlich rund 100 Mio. Franken aus. Wir bewirtschaften Anlagepolitik
den Obligationenbestand unter der Restriktion, dass die Bewirtschaftung die
Geldpolitik weder stéren noch von ihr profitieren darf. Daher verfolgen wir eine
regelgebundene Anlagepolitik, die anhand von Vergleichsindizes auf ihre Qua-
litat hin tberpriift wird. Die Kdufe werden gleichmdssig auf das Jahr verteilt. Wir
diirfen nur Obligationen der 6ffentlichen Hand, Pfandbriefe sowie handelbare
Obligationen inldndischer Banken kaufen. Die gesetzlich zuldssigen Schuldner-
kategorien beriicksichtigen wir ungefahr im Verhaltnis zu ihrer Marktkapitalisie-
rung. Eine Konzentration der Anlagen auf einzelne Schuldner vermeiden wir
durch Limiten.
Ende 1997 betrug der Marktwert des Portefeuilles 4 941 Mio. Franken,
verglichen mit 4 822 Mio. Franken im Vorjahr. Die Duration bildete sich von 4,3 Anlagetatigkeit und -ergebnis
auf 3,8 Jahre zuriick. Das Portefeuille erbrachte einen Zinsertrag von 254 Mio.
Franken. Dank den riickldaufigen Zinsen erzielten wir einen Kursgewinn von
9 Mio. Franken. Die Rendite des Portefeuilles betrdgt 5,9%, was einem Ertrag
von 263 Mio. Franken entspricht.

1.4 Goldleihe

Seit Inkrafttreten des revidierten Nationalbankgesetzes betreiben wir
die Goldleihe. Um das Preisgefiige im relativ engen Markt nicht zu storen, bauen Anlagepolitik
wir unsere Positionen behutsam auf und leihen nur einen bescheidenen Teil un-
serer Goldbestande aus. Unsere Partner sind erstklassige in- und auslandische
Banken und Wertpapierhduser. Sie entschadigen uns fiir die voriibergehende
Uberlassung des Goldes mit einem Zins. Das Risiko steuern wir iiber Kreditlimiten
sowie durch die Beschrankung der Laufzeit der Geschafte.

~

Inlé&ndische Wertschriften
nach Schuldnerkategorien
in Prozent

Bund 19

Kantone 27

Gemeinden 12
Pfandbriefe 20

Banken 22

Total: 4,8 Mrd. Franken.
Jahresdurchschnitt
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Anlagetéatigkeit und -ergebnis

Ubersicht

Entwicklungen im
Bargeldverkehr

Entwicklungen im bargeld-
losen Zahlungsverkehr

Ende 1997 waren 99 Tonnen Gold ausgeliehen. Die durchschnittliche
Restlaufzeit der abgeschlossenen Leihgeschadfte betrug rund 8 Monate. Seit
Aufnahme des Geschdfts bis zum Jahresende erzielten wir einen Ertrag von
2,6 Mio. Franken bzw. eine Rendite von 2,2% p.a.

2  Zahlungsverkehr
2.1 Grundlagen

Die Haupttrager des schweizerischen Zahlungsverkehrs sind die Natio-
nalbank, die Banken und die Post. Die Dienstleistungen der Banken werden von
den Unternehmen der Telekurs-Gruppe erbracht. Die Nationalbank versorgt die
Wirtschaft iiber das Bankensystem und die Post mit Noten und Miinzen. Zudem
wirkt sie als zentrale Abrechnungsstelle fiir bargeldlose Zahlungen zwischen den
Banken sowie zwischen Post und Banken.

Seit einigen Jahren ist feststellbar, dass viele Geschédftspartner der
Nationalbank im Bargeldverkehr (Banken, Post, Werttransportunternehmen)
ihre Bargeldverarbeitung rationalisieren. Geschaftsbanken mit einem Filialnetz
gleichen Bargeldbestdnde vermehrt innerhalb des eigenen Instituts aus. Zudem
libertragen Banken und Post die eigentliche Bargeldverarbeitung in wachsen-
dem Umfang an Werttransportunternehmen. Parallel dazu zeichnet sich auch
eine Zentralisierung der Bargeldstrome im Geschaftsstellennetz der National-
bank ab. Ferner trdgt die Gebiihrenerhebung der Banken auf Bargeldein- und
-auszahlungen dazu bei, dass sich die Bargeldstrome von den Banken wegver-
lagern.

Die Nationalbank betreibt seit 1987 zusammen mit der Telekurs-Gruppe
das elektronische Interbank-Zahlungssystem SIC (Swiss Interbank Clearing). SIC
ist ein Bruttoabrechnungssystem, in dem jede Zahlungstransaktion individuell
liber die Girokonten der Teilnehmer bei der Nationalbank ausgefiihrt wird. Solche
Real-Time Gross Settlement (RTGS) Systeme kommen in manchen Landern be-
reits zur Anwendung, in anderen Landern sind Bestrebungen im Gange, sie ein-
zufiihren. Uber das SIC wickeln die Banken ihren Grossbhetrags-Zahlungsverkehr
sowie einen Teil des Massenzahlungsverkehrs ab. Das SIC ist mit dem Wertschrif-
tenabrechnungssystem SECOM der Schweizerischen Effekten Giro AG (SEGA) ver-
bunden. Damit wird sichergestellt, dass bei der Wertschriftenabrechnung Lie-
ferung und Zahlung simultan erfolgen («Lieferung gegen Zahlung»). Dadurch
werden Abwicklungsrisiken vermieden. Nach dem gleichen Prinzip werden seit
August 1997 auch SOFFEX-Transaktionen abgerechnet. Die schweizerischen Ban-
ken leiteten die Griindung einer speziellen Clearingbank in Frankfurt, der Swiss
Euro Clearing Bank (SECB), ein. Diese soll die Abwicklung von Transaktionen in
Euro ermdglichen, dhnlich wie sie im SICin Franken erfolgt.
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Bei den iibrigen Dienstleistungen im Zahlungsverkehr der Banken, dem
Datentrdgeraustausch, dem Lastschriftverfahren und dem Checkclearing, han- Mitwirkung bei weiteren
delt es sich um Nettoabrechnungssysteme. Ebenfalls netto abgerechnet werden ?n'f;:f]lliﬁézcegreklhr
die Interbankzahlungen aufgrund von Bargeldbeziigen an Bancomaten, von ec-
Direkt-Transaktionen sowie — seit Juli 1997 — von Belastungen auf Wertkarten
(CASH). Die Interbank-Forderungen, die bei der Abwicklung dieser Zahlungen
entstehen, werden periodisch —in der Regel einmal am Tag - liber die Girokonten
der Teilnehmer bei der Nationalbank abgerechnet. Das Zahlungssystem der Post
dient vorwiegend dem Massenzahlungsverkehr. Die Zahlungssysteme der Banken
und der Post sind iiber die Postkonten der Nationalbank verbunden.
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Bargeldumlauf

Notenherstellung und
-vernichtung

Kassenumsatze

Neue 10- und

200-Franken-Noten

Vervollstandigung der neuen
Notenserie bis Herbst 1998

Notenumlauf
Abschnitte in Mio. Stiick

10er 60

20er 53
50er 30

100er 82
200er* 10
500er 6
1000er 14

Jahresdurchschnitt

*Ausgabe im Oktober 1997;
Durchschnitt Okt. — Dez.

2.2 Bargeldversorgung

Im Jahre 1997 betrug der durchschnittliche Notenumlauf 29 Mrd. Fran-
ken. Damit {ibertraf er den Vorjahreswert um 2,8 %. Der Miinzumlauf lag mit
2,1 Mrd. Franken auf dem Niveau des Vorjahres.

Die Nationalbank iibernahm von der Orell Fiissli Graphische Betriebe AG
140 Mio. druckfrische Banknoten im Nominalwert von insgesamt 47,8 Mrd. Fran-
ken. Gleichzeitig vernichtete sie 142,5 Mio. beschddigte oder zuriickgerufene
Noten im Nominalwert von 19,2 Mrd. Franken.

Die Bankstellen der Nationalbank verzeichneten im Jahre 1997 eine Zu-
nahme der wertmdssigen Kassenumsédtze um 6,1% auf 153 Mrd. Franken. Dabei
nahmen die Bankstellen rund 450 Mio. Noten oder 7,2% mehr als im Vorjahr
entgegen und priiften sie auf Echtheit, Qualitdt und Quantitat.

Am 8. April 1997 gab die Nationalbank den dritten Abschnitt der neuen
Banknotenserie, die 10-Franken-Note, und am 1. Oktober 1997 den vierten
Abschnitt, die 200-Franken-Note, aus. Die 10-Franken-Note ist dem Architekten
und Maler Charles Edouard Jeanneret, bekannt unter dem Namen Le Corbusier,
gewidmet. Auf der 200-Franken-Note, die als Ersatz fiir die 500-Franken-Note
ausgegeben wurde, ist der Schriftsteller Charles Ferdinand Ramuz portrétiert.
Die 200-Franken-Note weist als zusdtzliches Sicherheitsmerkmal eine Lochzahl
auf. Gegen das Licht betrachtet, erscheint die Zahl 200 als gelochte Flache.

Die neue 1000-Franken-Note erscheint im Friihling, die neue 100-Fran-
ken-Note im Herbst 1998. Die Banknoten der vorherigen Serie, die zwischen
1976 und 1979 ausgegeben worden war, behalten bis auf weiteres ihre Giiltig-
keit. Die im Jahre 1980 zuriickgerufenen Noten friiherer Emissionen sind bis zum
30. April 2000 bei der Nationalbank einlosbar.
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2.3 SIC-Zahlungsverkehr

Ende 1997 zdhlte das SIC 222 Teilnehmer (Ende 1996: 218). Im Jahr
1997 wurden durchschnittlich rund 480 000 Zahlungen pro Tag in Hohe von
gesamthaft etwa 182 Mrd. Franken abgewickelt. Damit wird innerhalb von rund
zwei Tagen ein Betrag umgesetzt, der ungefdahr dem jahrlichen Bruttosozialpro-
dukt entspricht.

Entwicklung der Zahlungsstrome!

1993 1994 1995 1996 1997

Transaktionen pro Tag in Tausend

Durchschnitt SIC 263 349 382 427 480
Durchschnitt SECOM - - 13 20 39
Maximum SIC 580 925 1154 1156 1303
Maximum SECOM - - 24 40 89

Betragsvolumen pro Tag in Mrd. Franken

Durchschnitt SIC 133 131 128 150 182
Durchschnitt SECOM - - 3 5 7
Maximum SIC 217 270 257 290 305
Maximum SECOM - - 7 10 14

Umschlagshaufigkeit?
Durchschnitt 63 61 57 58 58
Maximum 113 121 112 90 97

Beziiglich der Betragsgrosse bestehen im SIC keine Beschrankungen.
Es werden sowohl Grosszahlungen als auch Kleinzahlungen abgewickelt.
Zwischen der mengenmdssigen und der betragsmassigen Struktur des Zahlungs-
stromes gibt es grosse Unterschiede: Kleine Zahlungen (bis 5000 Franken)
machen mengenmassig mehr als 80%, betragsmassig jedoch lediglich 0,2% des
Umsatzes aus. Umgekehrt machen grosse Zahlungen (1 Mio. Franken und mehr)
mengenmassig weniger als 3% aus, obschon sie mit iiber 96% des Gesamtbe-
trags ins Gewicht fallen.

Taglicher Zahlungsstrom in Prozent des entsprechenden Totals

1993 1994 1995 1996 1997
Anzahl Zahlungen
1-4999 Franken 81,2 84,9 83,0 82,7 80,6
5000-999999 Franken 15,1 12,3 14,5 14,8 17,0
1000000 Franken und mehr 3,7 2,8 2,5 2,5 2,4
Betrag
1-4999 Franken 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
5000-999999 Franken 2,2 2,2 3,3 3,3 3,6
1000000 Franken und mehr 97,6 97,6 96,5 96,5 96,2
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Starke Zunahme des
Zahlungsstroms im SIC

1 Die SECOM-Zahlungen sind
ab 27. Mdrz 1995 im SIC-
Zahlungsstrom enthalten.

2 Durchschnittliche Umset-
zung eines Frankens pro Tag

Betragsstruktur



Grundlagen

Neue Erhebungen

Grundlagen

Agent am Geldmarkt

Bundesanleihen und
Geldmarktbuchforderungen

3 Statistik

Die Nationalbank erhebt bei Banken und Industrie jene Daten, die zur
Erfiillung ihrer Aufgaben notwendig sind. Die erhobenen Daten dienen der geld-
und wahrungspolitischen Analyse, der Konjunkturbeobachtung sowie dem
Erstellen der Zahlungsbilanz. Mit den Angaben zu den Bankbilanzen berechnen
wir insbesondere die Geldaggregate. Die Unternehmen des Industrie- und
Dienstleistungssektors liefern Zahlen tber ihre Auslandtdtigkeit, vor allem iiber
Direktinvestitionen, welche in die Zahlungsbilanz einfliessen. Wir sind auch fiir
die Anlagefondsstatistik verantwortlich und sammeln Informationen {iber die
Geld- und Kapitalmarkte. Diese Erhebungen werden mit dem Kreis der melde-
pflichtigen Institute abgesprochen und soweit als moglich internationalen Stan-
dards angepasst.

Wir entwickelten in enger Zusammenarbeit mit den Banken eine Erhe-
bung iiber die Wertpapiertransaktionen ihrer Kunden. Damit mdchten wir einen
Uberblick iiber Umfang und Zusammensetzung der von den Banken verwalteten
Wertschriften gewinnen. In den 1995 neu gestalteten und stark erweiterten
Eigenmittelausweis wurde im Jahre 1997 die Berechnung von Zinsrisiken einge-
baut. Im Rahmen der Zahlungshilanzstatistik erarbeiteten wir eine neue Erhe-
bung {iber das Dienstleistungsgeschaft der Banken.

4 Dienstleistungen fiir den Bund

Die Nationalbank wirkt als Bank des Bundes. Das Nationalbankgesetz
regelt die Leistungen, die zu diesem Tatigkeitsbereich gehoren, verbietet die
Defizitfinanzierung durch Notenbankkredite und bestimmt, dass die Leistungen
unentgeltlich erbracht werden. Auf dieser Grundlage besorgen wir fiir den Bund
Aufgaben im Zahlungsverkehr, im Miinzwesen, bei der Mittelaufnahme am Geld-
und Kapitalmarkt sowie bei der Geldanlage.

Der Bund hilt seine liquiden Mittel in Form von Sichtguthaben oder
kurzfristigen Festgeldern bei der Nationalbank. Wir verzinsen dem Bund die
Sichtguthaben bis zum Betrag von 500 Mio. Franken zum Tagesgeldsatz, die
Festgelder zu marktiiblichen Zinsen. Im Falle von Liquiditdtsengpassen sind
wir dem Bund bei der Aufnahme von Geldmarktkrediten bei Banken behilflich;
gegebenenfalls muss der Bund zu denselben Bedingungen wie die Banken den
Lombardkredit der Nationalbank beanspruchen.

Im Jahre 1997 fiihrten wir fiir den Bund 53 Emissionen von Geldmarkt-
buchforderungen (GMBF) und 7 Emissionen von Bundesanleihen durch. GMBF
wurden fiir insgesamt 89 Mrd. Franken gezeichnet und fiir 49,8 Mrd. Franken
zugeteilt. Bundesanleihen wurden fiir insgesamt 7 Mrd. Franken gezeichnet,
wovon 3,7 Mrd. Franken zugeteilt wurden.
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Bundesanleihen und Geldmarktbuchforderungen

1993 1994 1995 1996 1997
Anzahl Emissionen?
Bundesanleihen 16 16 7 10 7
GMBF 24 52 52 52 53
Total gezeichnet in Mrd. Franken
Bundesanleihen? 14,2 9,9 8,2 10,6 7,0
GMBF 59,0 71,8 94,7 103,1 89,0
Total zugeteilt in Mrd. Franken
Bundesanleihen? 8,6 6,8 3,5 4,5 3,7
GMBF 34,5 46,7 47,1 49,9 49,8

Am Jahresende ausstehend in Mrd. Franken
Bundesanleihen 24,1 28,6 29,8 33,8 37,5
GMBF 11,3 12,7 14,1 14,7 14,1

Die Nationalbank nimmt auf Rechnung des Bundes Zahlungen entgegen
und fiihrt in dessen Auftrag und bis zur Hohe seines Guthabens Vergiitungen an
Dritte im In- und Ausland aus. Ihren Bargeldbedarf decken die Bundesstellen
durch Beziige bei der Nationalbank. Die {iberschiissigen Barmittel des Bundes -
besonders jene von Post und SBB — fliessen {iber die Banken an uns zuriick. Aus-
serdem fiihren wir das eidgendssische Schuldbuch und verwalten fiir den Bund
und ihm nahestehende Institutionen Wertschriften und Wertgegensténde.
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5 Zusammenarbeit mit Bundesstellen

5.1 Zusammenarbeit mit der Eidgendssischen
Bankenkommission

Nachdem der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht im Dezember 1995 die
Anderung der Figenkapitalvereinbarung zum Einbezug der Marktrisiken verab-
schiedet hatte, begann unter dem Vorsitz der Bankenkommission eine gemischte
Arbeitsgruppe, in der auch die Nationalbank vertreten war, diese internationa-
len Mindeststandards in das schweizerische Recht umzusetzen. Mit der gednder-
ten Eigenkapitalvereinbarung erhalten die Banken erstmals die Mdglichkeit, fiir
die Berechnung eines Eigenmittelerfordernisses zwischen einem Standardver-
fahren und der Verwendung eigener Modelle zu wahlen. Der vorgelegte Entwurf,
bestehend aus der Revision der Eigenmittelvorschriften der Bankenverordnung
und den zugehdorigen Richtlinien der Bankenkommission, wurde im Juli 1997 in
die Vernehmlassung geschickt. Die gedanderten Eigenmittelvorschriften traten
auf den 31. Dezember in Kraft.

Inihrer Stellungnahme vom September 1997 begriisste die Nationalbank
das Bestreben, allfillige Verluste von Banken und Effektenhdndlern aufgrund
von Marktpreisveranderungen durch eine risikogerechte Eigenmittelunterlegung
der Marktrisiken aufzufangen. Sie bedauerte indessen, dass die Umsetzung der
geanderten Basler Eigenkapitalvereinbarung voraussichtlich insgesamt eine ver-
ringerte Eigenmittelhaltung nach sich ziehen wird. Gleichzeitig gab sie sich
Rechenschaft, dass das nationale Recht infolge des internationalen Wettbewerbs
kaum {iber die Mindeststandards des Basler Ausschusses hinausgehen kann. Im
einzelnen beantragte die Nationalbank verschiedene Anderungen am vorgeleg-
ten Verordnungsentwurf, die zum Teil in der Endfassung beriicksichtigt wurden.

Der im Dezember 1996 fertiggestellte Bericht der Expertenkommission
tiber den Status der Kantonalbanken im Bankengesetz, in der auch die National-
bank vertreten war, wurde im Februar 1997 vom Eidgendssischen Finanzdeparte-
ment in die Vernehmlassung gegeben. Der darauf basierende Botschaftsentwurf
wurde den zustdndigen Bundesstellen am 5. November 1997 zur Stellungnahme
unterbreitet (Amterkonsultation). Als wesentliche Anderung wurde die Staats-
garantie als konstitutives Begriffsmerkmal einer Kantonalbank aufgegeben;
dafiir sollen in Zukunft die gesetzliche Grundlage im kantonalen Recht sowie die
Beteiligung des Kantons von mindestens 30% als Wesensmerkmale einer Kanto-
nalbank gelten. Zudem sollen alle Kantonalbanken der Aufsicht der Bankenkom-
mission unterstellt werden. In ihrer Stellungnahme unterstiitzte die National-
bank die vorgeschlagene Gesetzesdanderung. Allerdings wandte sie sich gegen
den weiterhin vorgesehenen Eigenmittelrabatt fiir Kantonalbanken, da dieser
den Wettbewerb zu verfdlschen droht und leicht dazu fiihrt, dass die Kosten der
Staatsgarantie in der Praxis unterschatzt werden.

Eine gemeinsame Arbeitsgruppe des Sekretariats der Bankenkommission
und der Nationalbank untersuchte in einem Bericht vom Marz 1997 die Frage, ob
und wie der Datenaustausch zwischen Nationalbank und Bankenaufsicht intensi-
viert werden kdnne. Sie stellte fest, dass eine Reihe von Daten sowohl von der
Bankenkommission als auch von der Nationalbank erhoben wird. Sie empfahl,
die Nationalbank solle die Erhebung dieser Statistiken {ibernehmen und der Ban-
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kenkommission die bendtigten Daten zur Verfiigung stellen. Die Nationalbank
miisste dazu einzelne neue Statistiken einfiihren und bestehende ausbauen.
Umgekehrt ist die Nationalbank darauf angewiesen, von der Bankenkommission
jene Informationen zu erhalten, die zur Bewaltigung von Finanzkrisen notwen-
dig sind. Die Arbeitsgruppe schlug deshalb vor, die nétige Rechtsgrundlage fiir
den gegenseitigen Datenaustausch in der Bankenverordnung zu schaffen. In
einer Vernehmlassung bei der Schweizerischen Bankiervereinigung, der Schwei-
zerischen Treuhandkammer und dem Eidgendssischen Datenschutzbeauftragten
fand dieser Vorschlag eine positive Aufnahme. Ein Verordnungstext soll Anfang
1998 dem Bundesrat unterbreitet werden.

5.2 Zusammenarbeit mit dem Eidgenossischen
Finanzdepartement

Die Nationalbank wirkte in einer vom Eidgendssischen Finanzdeparte-
ment geleiteten Arbeitsgruppe mit, die sich mit den Auswirkungen der Ein- Arbeitsgruppe «Euro»
fiihrung des Euro auf die Bundesverwaltung und die Nationalbank beschaftigte.
In einem ersten Bericht vom Oktober 1997 identifizierte die Arbeitsgruppe mdg-
liche Problembereiche und kam zum Schluss, der Handlungsbedarf im Bereich
der Bundesverwaltung sei eher gering. Dennoch sollten die notwendigen Anpas-
sungen rechtzeitig in die Wege geleitet werden, um Kapazitatsengpasse bei der
Umstellung zu vermeiden. Die Nationalbank wird von der Schaffung des Euro
insbesondere bei der Fiihrung der Geldpolitik betroffen. Der Bericht verweist
hierzu auf die Studie der Kommission fiir Konjunkturfragen zu den wirtschaft-
lichen Auswirkungen der Europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion vom
August 1996.

5.3 Finanzbeziehungen der Schweiz im
Zweiten Weltkrieg

Die Diskussion iiber die Finanzbeziehungen der Schweiz im Zweiten Welt-
krieg setzte sich im Jahre 1997 im In- und Ausland unvermindert fort. Sie lGste Unverminderte Aktualitat
Aktivitdten auf breiter Front aus. Die schweizerischen Banken intensivierten ihre des Themas
Suche nach Vermdgenswerten, die vor 1945 bei ihnen deponiert worden waren
und seither nachrichtenlos blieben. Die vom Bundesrat am 19. Dezember 1996
eingesetzte, von Professor Jean-Francois Bergier geleitete Historikerkommis-
sion nahm ihre Arbeiten zur Klarung des Schicksals der Vermdgenswerte auf, die
im Zusammenhang mit der nationalsozialistischen Herrschaft in die Schweiz ge-
langten. Die drei Grosshanken stellten in einer gemeinsamen Aktion 100 Mio.
Franken fiir die Opfer des Holocaust und deren bediirftige Nachkommen zur
Verfiigung, worauf der Bundesrat am 26. Februar 1997 einen Fonds mit ent-
sprechender Zwecksetzung schuf. Auch die librige Wirtschaft beteiligte sich mit
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Einzahlungen in Hohe von rund 75 Mio. Franken an der Aufnung des Fondsver-
mogens.

Die Goldgeschdfte der Nationalbank im Zweiten Weltkrieg waren eben-
falls Gegenstand der Kritik. Zwischen 1939 und 1945 kaufte die Nationalbank im
Rahmen des internationalen Zahlungsverkehrs Gold im Wert von 1,8 Mrd. Fran-
ken von den Alliierten und von 1,5 Mrd. Franken von den Achsenmachten, davon
1,2 Mrd. von Deutschland. Der grosste Teil des von den Achsenmachten iiber-
nommenen Goldes wurde an andere Zentralbanken weiterverkauft. In einem
Arbeitspapier vom Dezember 1997, das erstmals ein Flussmodell der Goldtransak-
tionen der Reichshank prasentierte, bestétigte die Expertenkommission Bergier
die Zahlen der Nationalbank {iber deren Goldgeschdfte im Zweiten Weltkrieg. Ein
grosser Teil der Goldlieferungen der Reichsbank nach der Schweiz stammte nicht
aus den Vorkriegsbestdanden Deutschlands, sondern von Zentralbanken und Pri-
vaten aus besetzten Landern. Im Jahre 1946 verpflichtete sich die Schweiz im
Abkommen von Washington, mit 250 Mio. Franken zum Wiederaufbau Europas
beizutragen, wobei die Nationalbank 100 Mio. Franken an diese Zahlung leistete.
Gleichzeitig verzichteten die Alliierten auf alle weiteren Anspriiche auf das
wahrend des Krieges von der Schweiz erworbene Gold. An der Londoner Goldkon-
ferenz von Anfang Dezember 1997 wurde bestdtigt, dass die Alliierten bereits zu
Kriegsende im Besitz der meisten wichtigen Informationen {iber die Goldtrans-
aktionen der Reichsbhank gewesen waren, das Abkommen von Washington also
in Kenntnis der Tatsachen abgeschlossen worden war.

Der Umstand, dass die damalige Nationalbankleitung aus heutiger Sicht
der Reichsbank nicht geniigend kritisch begegnet war sowie die Hilfebediirftig-
keit der Uberlebenden des Holocaust bewogen jedoch das Direktorium, Anfang
Marz 1997 eine Einlage der Nationalbank in den Fonds zugunsten bediirftiger
Holocaust-Opfer in Aussicht zu nehmen. Am 25. Juni 1997 verabschiedete
der Bundesrat eine Botschaft betreffend die Beteiligung der Schweizerischen
Nationalbank am Holocaust-Fonds an die Eidgendssischen Réte. Mit einem allge-
meinverbindlichen Bundesbeschluss sollte die Nationalbank ermachtigt werden,
100 Mio. Franken in den vom Bundesrat errichteten Fonds einzuzahlen. Damit
sollte eine humanitdre Geste gegeniiber jenen getan werden, die noch heute un-
ter den Konsequenzen der Verfolgungen durch den Nationalsozialismus leiden.

In der Septembersession lehnten es der National- und der Stédnderat ab,
auf die Vorlage des Bundesrates einzutreten. Zwar kam in den Debatten breite
Zustimmung zur Fondseinlage der Nationalbank zum Ausdruck. Eine Mehrheit
in den beiden Raten hielt jedoch dafiir, die Beitragsleistung der Nationalbank
bediirfe keiner besonderen Rechtsgrundlage in Form eines referendumsfahigen
Bundesbeschlusses, sondern die Nationalbank kdnne in eigener Kompetenz han-
deln. In der Folge stimmten Bankausschuss und Bankrat in der zweiten Oktober-
halfte der Einlage von 100 Mio. Franken in den Holocaust-Fonds zu. Mit der
Einzahlung der Nationalbank vom 3. November 1997 erhdhten sich die gesamten
Beitrdge der schweizerischen Wirtschaft an den Holocaust-Fonds auf rund
275 Mio. Franken.

Die Nationalbank war durch ihre dlteste Rechtsgrundlage, das National-
bankgesetz von 1905, ermachtigt, in einem gewissen Umfang Geschafte mit
in- und auslandischen Privatpersonen zu tatigen. Im Zuge der Nachforschungen
in unserem Archiv stiessen wir auf einige Konto- und Depotbeziehungen, die im
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weitesten Sinne mit der Problematik der nachrichtenlosen Vermdgenswerte in
Zusammenhang gebracht werden konnen. Es handelte sich um acht Falle im
Gesamtbetrag von etwa 15000 Franken, wovon rund 11 000 Franken auf ausldn-
dische Kunden entfielen. Die Nationalbank meldete die Namen an die von der
Schweizerischen Bankiervereinigung bezeichnete Meldestelle, so dass sie in
die am 23. Juli 1997 und am 29. Oktober 1997 publizierten Listen der Inhaber
von nachrichtenlosen Vermdgenswerten aus der Zeit vor 1945 aufgenommen
werden konnten.

6 Internationale Zusammenarbeit

Aufinternationaler Ebene arbeitet die Nationalbank mit dem Internatio-
nalen Wahrungsfonds (IWF), der Zehnergruppe (G-10) — die aus den zehn wich-
tigsten Industrieldndern und der Schweiz besteht — sowie der Bank fiir Inter-
nationalen Zahlungsausgleich (BIZ) zusammen. Sie beteiligt sich auch in Form
von technischer Hilfe und Ausbildung an der internationalen Zusammenarbeit.

6.1 Mitwirkung beim Internationalen
Wahrungsfonds

Im Jahre 1997 beschlossen die zustdndigen Gremien des IWF wichtige
Massnahmen, namentlich eine Erhohung des Grundkapitals des IWF sowie eine
einmalige, selektive Zuteilung von Sonderziehungsrechten (SZR).

Das Grundkapital des IWF, die Quoten der Mitgliedldnder, soll um 45%
auf 212 Mrd. SZR erhoht werden. Die Quote der Schweiz soll indessen nur um
rund 40% auf 3,458 Mrd. SZR steigen, da das Gewicht der Schweiz an der gesam-
ten Weltwirtschaft, das unter anderem zur Berechnung der Quotenerhéhung her-
angezogen wird, in der Referenzperiode sank. Der Quotenanteil der Schweiz wird
entsprechend von 1,69% auf 1,63% zuriickgehen, wahrend jener der Schweizer
Stimmrechtsgruppe von 2,70% auf 2,60 % sinken wird.

An der Jahresversammlung des IWF im September 1997 wurde beschlos-
sen, den Mitgliedldndern selektiv 21,4 Mrd. SZR zuzuteilen. Damit verdoppelte
sich der Bestand an SZR, und der Anteil der zugeteilten SZR an der Quote betragt
seither fiir alle Mitglieder 29,3%. Die Schweiz erhielt erstmals rund 0,7 Mrd.
SZR. Um die Rechtsgrundlage fiir die selektive Zuteilung zu schaffen, muss das
IWF-Ubereinkommen angepasst werden.

Die Mitgliedschaft der Schweiz beim IWF wird durch das Finanzdeparte-
ment und die Nationalbank wahrgenommen. Die Nationalbank finanziert den
Beitrag der Schweiz in Form einer Reserveposition beim IWF, die eine verzinste
Forderung darstellt. Mit den Reservepositionen der Mitgliedldnder finanziert
der Fonds seine Aktivitdten. Die Reserveposition der Schweiz betrug Ende 1997
1407,5 Mio. SZR gegeniiber 1064,9 Mio. SZR Ende 1996. (Ende 1997 entsprach
1 SZR 1,96 Franken.) Der Anstieg der Reserveposition widerspiegelt den Beitrag
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der Schweiz an die Finanzierungen, die der IWF zur Bewaltigung der Finanzkrise
in verschiedenen asiatischen Landern bereitstellte.

Aufgrund des Bundesbeschlusses {iber die Beteiligung der Schweiz an
der verldngerten Erweiterten Strukturanpassungsfazilitat (ESAF II) beim IWF
vom 3. Februar 1995 finanziert die Nationalbank den schweizerischen Beitrag an
das Darlehenskonto der ESAF II. Mit dieser Fazilitdt werden langfristige, zins-
verglinstigte Kredite an arme Entwicklungslander finanziert. Von der schwei-
zerischen Kreditzusage von 152,9 Mio. SZR beanspruchte der IWF im Jahre 1997
in drei Ziehungen einen Betrag von insgesamt 69,9 Mio. SZR. Die einzelnen Zie-
hungen haben eine Laufzeit von zehn Jahren, wobei fiinfeinhalb Jahre nach
der Auszahlung ratenweise Riickzahlungen beginnen. Der Bund garantiert der
Nationalbank die fristgerechte Riickzahlung der ESAF-Kredite einschliesslich der
Zinszahlungen. Er finanziert zudem die Zinssubventionen.

Im September 1997 wurde der Darlehensvertrag zwischen der National-
bank und dem IWF iiber die Beteiligung an der ESAF II gedndert, so dass der
IWF bis zum 31. Dezember 2001 Ziehungen vornehmen kann. Die Vertragsanpas-
sung wurde notig, nachdem der IWF im Herbst 1996 die Periode verlangert hatte,
wahrend der Entwicklungslandern unter dieser Fazilitdit Kredite zugesichert
werden kdnnen.

Auf den 1. November 1997 wdhlten die IWF-Gouverneure der Schweizer
Stimmrechtsgruppe Dr. Roberto Cippa von der Schweizerischen Nationalbank
zum Exekutivdirektor des IWF. Er trat die Nachfolge von Daniel Kaeser, ehe-
maligem Mitarbeiter des Eidgendssischen Finanzdepartementes, an.

6.2 Mitwirkung in der Zehnergruppe

Die Nationalbank nimmt an den Sitzungen der Finanzminister und Zen-
tralbankgouverneure der G-10 sowie an verschiedenen ihrer Arbeitsgruppen teil.

Mit Botschaft vom 12. November 1997 unterbreitete der Bundesrat den
Eidgendssischen Raten den Bundesbeschluss {iber die Verldngerung der Teil-
nahme der Schweiz an den Allgemeinen Kreditvereinbarungen (AKV) des IWF.
Die Schweiz ist seit 1964 an den AKV assoziiert und seit 1984 Mitglied, wobei
die Nationalbank teilnehmende Institution ist. Die AKV erlauben dem IWF, im
Falle eigener Mittelknappheit zusatzliche Mittel im Umfang von 17 Mrd. SZR auf-
zunehmen, um eine ausserordentliche, das internationale Wahrungssystem be-
drohende Krise abzuwenden bzw. zu beheben. Die Darlehenszusage der National-
bank betrdgt 1020 Mio. SZR. Die AKV gelten jeweils fiir fiinf Jahre. Entsprechend
wurde bisher die Verldngerung der schweizerischen Teilnahme von den Eidgenos-
sischen Raten jeweils alle fiinf Jahre beschlossen. Neu soll dafiir der Bundesrat
zustdndig sein, der dariiber vorher mit der Nationalbank das Einvernehmen her-
stellt. Die gegenwartigen AKV laufen noch bis Ende 1998.

Der Exekutivrat des IWF genehmigte Anfang 1997 die Neuen Kreditver-
einbarungen (NKV), welche parallele Vereinbarungen zu den AKV darstellen (vgl.
89. Geschaftsbericht, S. 52). Die Eidgendssischen Rdte beschlossen im Oktober
bzw. im Dezember 1997 den Beitritt der Schweiz zu den NKV. Mit den NKV werden
die Mittel, die dem IWF gestiitzt auf die AKV fiir Krisensituationen zur Verfiigung
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stehen, von 17 Mrd. SZR auf 34 Mrd. SZR verdoppelt. Neben den Mitgliedern der
AKV sind an den NKV vierzehn neue Mitglieder (Industrie- und Schwellenldander)
beteiligt, wobei noch nicht alle Lander den Beitritt erklart haben. Die Kreditzu-
sage der Nationalbank, die bei den NKV ebenfalls als teilnehmende Institution
auftritt, wird 1557 Mio. SZR betragen. Dieser Betrag bedeutet gleichzeitig die
Obergrenze der Verpflichtungen unter den AKV und NKV, da die beiden Fazilita-
ten nicht kumulativ beansprucht werden kdnnen. Wie die AKV werden die NKV auf
fiinf Jahre abgeschlossen und konnen verlangert werden. Innerstaatlich wurde
fiir die Verldngerung die gleiche Regelung getroffen, wie sie neu auch fiir die AKV
vorgesehen ist.

Auf Initiative der G-7 wurde eine Arbeitsgruppe der G-10 gebildet, die
sich mit den Auswirkungen von elektronischem Geld befasst. Im April 1997
erschien ein Bericht, der die neuen elektronischen Zahlungsinstrumente unter
den Aspekten Konsumentenschutz, Rechtsdurchsetzung und Uberwachung beur-
teilte. Die Arbeitsgruppe kam zum Schluss, dass sich gegenwdrtig keine neuen
institutionellen Koordinationsmechanismen fiir elektronisches Geld auf interna-
tionaler Ebene aufdrangen.

6.3 Mitwirkung bei der Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich

Im Rahmen der BIZ treffen sich die Prasidenten der Zentralbanken der
G-10-Lander monatlich. Ausserdem arbeitet die Nationalbank in verschiedenen
Ausschiissen der BIZ mit. Dazu gehdren der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht
sowie der Ausschuss fiir Zahlungsverkehrs- und Abrechnungssysteme.

Die Nationalbank wirkte gemeinsam mit der Bankenkommission an den
Arbeiten des Basler Ausschusses mit. In Zusammenarbeit mit Aufsehern aus
Nicht-G-10-Landern, vor allem mit solchen aus Emerging markets, erarbeitete
der Ausschuss Kerngrundsatze einer wirksamen Bankenaufsicht. Diese sollen es
den Aufsichtsbehdrden und den Gesetzgebern in den einzelnen Landern erleich-
tern, ihre Aufsichtssysteme zu beurteilen und nétigenfalls Verbesserungen vor-
zunehmen. Der Ausschuss verabschiedete damit erstmals Empfehlungen, die sich
nicht nur an G-10-Lander richten und sich nicht nur auf international tatige
Banken beziehen. Ferner verabschiedete der Ausschuss Empfehlungen iiber den
Umgang der Banken mit Zinsanderungsrisiken. Die Banken werden angehalten,
die oberste Geschadftsleitung in die Risikoverantwortung einzubeziehen, geeig-
nete Systeme zur Messung und Steuerung der Zinsrisiken zu verwenden sowie
geniigend Eigenmittel bereitzustellen.

Der Ausschuss fiir Zahlungsverkehr und Abrechnungssysteme veroffent-
lichte zwei Berichte. Der erste Bericht setzte sich mit den Abwicklungsprozessen
fiir borsengehandelte Derivate auseinander. Er identifizierte verschiedene Risi-
ken, die bei der Abwicklung dieser Geschafte eintreten konnen. Die Schlussfol-
gerungen des Berichts erforderten seitens der Schweiz keine zusdtzlichen An-
passungen bei SOFFEX und SIC. Der zweite Bericht gab eine Ubersicht iiber die
Echtzeit-Brutto-Zahlungssysteme der G-10-Lander. Diese Systeme wurden mitt-
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lerweile zum Standard fiir Grossbetragszahlungen zwischen den Banken, da sie
als sehr risikoarm gelten. Im Rahmen des Ausschusses fiir Zahlungsverkehrs- und
Abrechnungssysteme waren verschiedene Arbeitsgruppen tatig. Eine der Arbeits-
gruppen beschdftigte sich weiterhin mit Massnahmen zur Handhabung von
Erflillungsrisiken bei Devisenhandelstransaktionen. Weitere Arbeitsgruppen
setzten sich mit Fragen des Publikumszahlungsverkehrs, der Wertschriftenleihe
und der Abwicklung von OTC-Derivaten auseinander.

6.4 Wahrungshilfekredit

Im Strudel der Turbulenzen in Asien geriet Siidkorea in eine Wahrungs-
und Finanzkrise. Nachdem das Land Anfang Dezember 1997 an den IWF gelangt
war, wurde ein internationales Finanzierungspaket geschniirt. Der IWF gewadhrte
einen dreijahrigen Beistandskredit im Umfang von 21 Mrd. Dollar, die Weltbank
und die Asiatische Entwicklungsbank sagten 10 Mrd. bzw. 4 Mrd. Dollar zu.
Weitere 22 Mrd. Dollar wurden von der Zehnergruppe zusammen mit Australien
und Neuseeland in Aussicht gestellt. Diese Kredite bilden eine zweite Vertei-
digungslinie, die nur im Bedarfsfall zum Einsatz kommen soll. Der Kredit der
Schweiz soll 312,5 Mio. Dollar betragen. Er wird von der Nationalbank im
Rahmen des Bundesbeschlusses iiber die Mitwirkung der Schweiz an internatio-
nalen Wahrungsmassnahmen gewdhrt. Der Bund garantiert der Nationalbank die
fristgerechte Erfiillung der Kreditvereinbarung.

6.5 Technische Hilfe und Ausbildung

Die Nationalbank leistet technische Hilfe an Zentralbanken, die sich im
Aufbau oder in Umorganisation befinden. Unsere Aktionen erfolgen teils auf
Anfrage des IWF oder der betreffenden Zentralbanken, teils im Rahmen der Ent-
wicklungszusammenarbeit des Bundes. Als grosserer Einsatz wurde im Jahre
1997 die Beratung der Bank von Tansania bei der Verwaltung der Devisenreser-
ven fortgefiihrt.

Das Studienzentrum Gerzensee lud wiederum qualifizierte Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter der Zentralbanken verschiedener Entwicklungs- und Trans-
formationslander zu Kursen insbesondere iiber die Geldpolitik ein. Im Jahre
1997 fiihrte das Studienzentrum fiinf Kurse mit iber 120 Teilnehmern durch.
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6.6 Beziehungen zum Fiirstentum Liechtenstein

Die Schweizerische Nationalbank ist mit dem Fiirstentum Liechtenstein
iber den Wahrungsvertrag vom 19. Juni 1980 verbunden. Die schweizerischen
Vorschriften, welche die Geld-, Kredit- und Wahrungspolitik oder den Schutz der
schweizerischen Miinzen und Banknoten betreffen, sind im Fiirstentum Liech-
tenstein unmittelbar anwendbar. Der Bundesrat hiess am 20. August 1997 die
Anlage des Wahrungsvertrages, welche diese anwendbaren Vorschriften enthilt,
in einer per 31. Dezember 1996 aktualisierten Fassung gut.

Die Nationalbank analysierte im Jahre 1997 die regulatorischen Entwick-
lungen, die im Finanzdienstleistungsbereich des Fiirstentums Liechtenstein seit
1990 zu verzeichnen waren. Mit dem Erlass eines modernen Bankengesetzes,
eines neuen Gesetzes {iber Investmentunternehmen, eines Rechtshilfe- und
eines Sorgfaltspflichtgesetzes sowie der strafrechtlichen Ahndung von Geld-
wascherei und Insiderhandel unternahm der liechtensteinische Gesetzgeber
wichtige Schritte, um die Stabilitdt und Integritdt des Finanzsektors zu sichern.
Die regulatorischen Anstrengungen waren von einem personellen Ausbau der
liechtensteinischen Bankenaufsicht begleitet. Weitere Gesetzesrevisionen, wel-
che die Umsetzung der EWR-Verpflichtungen Liechtensteins im Finanzbereich
vervollstandigen sollen, wurden eingeleitet. Insgesamt darf das Regelungsge-
fille, das in einem unter dem Vorsitz der Eidgendssischen Bankenkommission
erarbeiteten Bericht vom 24. April 1990 iiber die Finanzbeziehungen zwischen
Liechtenstein und der Schweiz identifiziert worden war, heute weitgehend als
beseitigt gelten. Die Nationalbank teilte das Ergebnis ihrer Analyse einer Dele-
gation der Fiirstlichen Regierung in einer Aussprache im November 1997 mit.
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1 Organisation

Die Schweizerische Nationalbank ist im Gegensatz zu den meisten aus-
l@ndischen Zentralbanken keine Staatsbank, sondern eine selbstdndige Anstalt
des offentlichen Rechts in Form einer Aktiengesellschaft. Die Namenaktien wer-
den an der Borse gehandelt. Der Kreis der stimmberechtigten Aktiondre ist
gesetzlich beschrankt auf Schweizer Biirger sowie Korperschaften und juristische
Personen, deren Hauptsitz sich in der Schweiz befindet. Knapp 54% der Aktien
gehdren Kantonen und Kantonalbanken; die iibrigen befinden sich hauptsach-
lich im Besitz von natiirlichen Personen. Der Bund besitzt keine Aktien.

Die Nationalbank wird unter Mitwirkung und Aufsicht des Bundes verwal-
tet. Mit der Fiihrung der Geschafte ist das Direktorium betraut, das aus drei
gleichberechtigten Mitgliedern besteht. Die drei Departemente werden von je
einem Mitglied geleitet. In der Erfiillung des geldpolitischen Auftrags verfiigt
das Direktorium iber einen hohen Grad an Unabhdngigkeit. Direktorium und
Bundesrat sind verpflichtet, einander vor wichtigen monetdren und konjunktur-
politischen Entscheiden zu konsultieren. Bankrat, Bankausschuss und Revisions-
kommission {iben die Aufsicht iiber die Geschaftstatigkeit der Nationalbank aus.

Aus historischen Griinden hat die Nationalbank zwei Sitze: den rechtli-
chenin Bern und den Sitz des Direktoriums in Ziirich. Das I. und das III. Departe-
ment sind in Ziirich, das II. Departement ist in Bern domiziliert. Die National-
bank unterhalt zur Sicherstellung der Bargeldversorgung und zur Beobachtung
der Wirtschaftslage in den Regionen ausser den beiden Sitzen acht Zweiganstal-
ten. Beim Bargeldverkehr wirken zudem 18 hauptsdchlich von Kantonalbanken
gefiihrte Agenturen mit.

Wichtigste Aufgabe ist die Fiihrung einer dem Gesamtinteresse des Lan-
des dienenden Geldpolitik. Das Konzept der Geldpolitik wird im I. Departement
erstellt. Der Bereich Volkswirtschaft analysiert die wirtschaftliche Lage und
Entwicklung und liefert die Entscheidungsgrundlagen. Nach dem Entscheid des
Direktoriums setzt der Bereich Monetdre Operationen des III. Departements die
Geldpolitik mit Transaktionen an den Finanzmarkten um.

Die Aufgaben auf dem Gebiet des Zahlungsverkehrs erfiillen wir einer-
seits, indem wir Banknoten ausgeben und die vom Bund gepragten Miinzen in
Umlauf bringen. Zustdndig dafiir ist der Bereich Bargeld des II. Departements.
Die Menge der in Umlauf gesetzten Noten und Miinzen richtet sich nach dem
Bedarf der Wirtschaft und den Zahlungsgewohnheiten. Anderseits wirken wir bei
der Konzeption und der Abwicklung des bargeldlosen Zahlungsverkehrs mit.
Dabei konzentrieren wir uns auf Interbankzahlungen und stellen die Verbindung
zwischen Bank- und Postzahlungsverkehr sicher. Konzeptionelle und technische
Aspekte des bargeldlosen Zahlungsverkehrs werden vom III. Departement wahr-
genommen. Der bargeldlose Zahlungsverkehr mit den Banken wird vom III.
Departement, derjenige mit dem Bund vom II. Departement abgewickelt.

Die Funktion als Bank des Bundes nimmt primar der Bereich Bankge-
schaft im II. Departement wahr. Er ist Kontofiihrer, wickelt In- und Auslandzah-
lungen im Auftrag des Bundes ab und wirkt bei der Begebung von Anleihen mit.
Das III. Departement fiihrt fiir den Bund die Geldmarkt- und Devisenhandels-
geschafte aus.
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Personalbestand und
Mitarbeiterrotation

Uberpriifung der
Auswirkungen des Unter-
nehmensleitbildes

Ausbildung

Entwicklungen in der
Informatik

Personal
Anzahl Beschéftigte

Vollzeit Manner 407

Teilzeit Manner 19

Vollzeit Frauen 88

Teilzeit Frauen 105

Total: 621.
Jahresende

2 Personal und Ressourcen

An der Zahl der Beschaftigten gemessen, ist die Schweizerische Natio-
nalbank eine der kleinsten Zentralbanken Europas. Ende 1997 betrug der Per-
sonalbestand 621 Personen, verglichen mit 603 Personen Ende 1996. Dies
entspricht 577,3 Vollzeitstellen (Ende 1996: 565,4). Der Anteil der Teilzeit-
beschéftigten stieg im Vergleich zum Vorjahr um 2% auf 124 Personen oder 20%
des Personalbestandes. Mit 85% waren die meisten Teilzeitbeschéftigten
Frauen. Der Anteil der Frauen am Kader belief sich auf 11%. Um ihn zu erhéhen,
ermoglichten wir vermehrt Teilzeitarbeit auch fiir anspruchsvolle Funktionen. In
den operativen Bereichen der Bank setzten wir die Bestrebungen fort, das Perso-
nalin verschiedenen Funktionen einzusetzen.

Knapp drei Jahre nach der Verabschiedung des Unternehmensleitbildes
im Mai 1994 iiberpriifte die Bankleitung den Stand der internen Leitbild-Umset-
zung. Zu diesem Zweck wurde bei allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern eine
Umfrage durchgefiihrt. Eine Mehrheit der Antwortenden schatzte die Auswirkun-
gen des Leitbildes auf Fiihrung und Leistungserbringung der Bank positiv ein,
jedoch wurden auch Defizite in der Umsetzung signalisiert. Die Gesamtauswer-
tung der Leithildumfrage veranlasste das Direktorium, verschiedene Optimie-
rungsmassnahmen einzuleiten.

Der Ausbildung kommt ein hoher Stellenwert zu. Mit dem im Jahre 1996
verabschiedeten neuen Ausbildungskonzept verschoben wir die Akzente ver-
mehrt in Richtung auf eine praxisbezogene, madglichst am Arbeitsplatz statt-
findende Ausbildung. Im Jahre 1997 beliefen sich die Ausbildungskosten auf
1,2 Mio. Franken. Davon entfielen 11,5% auf die Fiihrungsausbildung, 48,2%
auf die fachliche und sprachliche Weiterbildung sowie die Personlichkeitsschu-
lung und 40,2 % auf die Informatikschulung.

Die Nationalbank setzte die Arbeiten zur strategischen Neuausrichtung
der Informatik auf das Client-Server-Konzept fort. Wir nahmen neue Lésungen
fiir die Verbindungen zu SIC und S.W.I.F.T. sowie fiir das Portfoliomanagement in
Betrieb. Die bis anhin zur Anwendung gekommenen bankbetrieblichen Applika-
tionsprogramme werden wir durch ein System ablosen, das alle bankbetrieb-
lichen Bediirfnisse gesamthaft abdeckt. Dieses Gesamtbankpaket soll in den
Jahren 1998/99 stufenweise eingefiihrt werden. Fiir das Rechnungswesen wurde
die Produktionsaufnahme einer neuen Losung per Anfang 1998 vorbereitet.
Ferner konzipierten wir eine neue Netzwerkarchitektur, die leistungsfahiger ist
und mehr Sicherheit bietet.
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Die Nationalbank beriicksichtigt in ihrer Tatigkeit zunehmend 6kolo-
gische Aspekte. Im Jahre 1997 erfolgte der Aufbau eines systematischen
Umweltmanagements. Gestiitzt auf eine Pilot-Okobilanz entwickelten wir ein
Umweltleitbild mit genauen Vorgaben fiir einen umweltvertraglichen Ressour-
ceneinsatz. Darin schrieben wir quantitative Zielwerte zur Reduktion unseres
Ressourcenverbrauchs sowie Verhaltensrichtlinien fiir den Liegenschaftenbe-
reich, die Material- und Technikverwendung sowie den Bargeldverkehr fest. Im
September wurde eine interne Umweltfachstelle eingesetzt, um den Linien-
stellen fachliche Unterstiitzung zu leisten und die okologischen Vorgaben zu
iberwachen.

Den grossten Teil der gesamten Betriebskosten der Nationalbank verur-
sacht der Bargeldverkehr. Er umfasst die Herstellkosten fiir die Banknoten sowie
die Kosten, die im Zusammenhang mit dem Notenumlauf, dem Miinzverkehr und
der Numismatik entstehen. Die Kosten des bargeldlosen Zahlungsverkehrs
betreffen die Leistungen der Nationalbank im Zahlungsverkehr zwischen den
Banken, die Verbindungsleistungen zwischen Bank- und Postzahlungsverkehr
sowie die Zahlungsverkehrsleistungen fiir auslandische Zentralbanken und inter-
nationale Organisationen. Die Kosten fiir Devisen-, Geldmarkt-, Wertschriften-
und Lombardgeschdfte sowie fiir die Verwaltung der Finanzanlagen und des
Goldes sind in der Position Aktivgeschafte zusammengefasst. Der Kostentrager
Geld- und Wahrungspolitik gibt die Kosten fiir die Erarbeitung und Formulierung
der Geld- und Wahrungspolitik sowie fiir die Erstellung von Statistiken wieder.
Die Position Leistungen fiir den Bund umfasst die Kosten samtlicher Dienstlei-
stungen fiir den Bund und seine Anstalten. Die Kosten der Leistungen fiir Dritte
enthalten im wesentlichen den Beitrag an das Studienzentrum Gerzensee, die
Kosten fiir die internationale Zusammenarbeit, insbesondere mit dem Inter-
nationalen Wahrungsfonds, und die technische Hilfe an ausldandische Zentral-
banken.
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3 Mutationen in Bankbehorden und Direktion

Bankrat Die Generalversammlung der Aktiondre vom 18. April 1997 wdhlte zum neuen
Mitglied des Bankrates:

Prof. Dr. Alexandre Swoboda, Genf, Professor am Institut Universitaire de Hautes Etudes
Internationales.
Der Bundesrat ergdnzte das Gremium nach der Generalversammlung durch die Wahlvon
Nationalrdtin Kathi Bangerter, Aarberg, Verwaltungsratsprasidentin und Delegierte der
Bangerter-Prazisionsteile AG.

Am Tag der ordentlichen Generalversammlung vom 24. April 1998 treten zuriick:

Dr. Georges Blum, Basel, Prasident des Verwaltungsrates des Schweizerischen Bankvereins,
Sténderatin Christiane Brunner, Genf, Co-Prédsidentin des Schweizerischen Gewerkschaftsbundes,
Prasidentin der Gewerkschaft SMUV,
Hans-Rudolf Friih, Biihler, Unternehmer, Prasident des Schweizerischen Gewerbeverbandes,
Eugen Hunziker, Riischlikon,
Margrit Meier, lic. rer. pol., Giimligen, geschaftsfiihrende Sekretarin des
Schweizerischen Gewerkschaftsbundes,
Dr. Guido Richterich, Bottmingen, und
Robert Studer, Schénenberg, Prasident des Verwaltungsrates der Schweizerischen
Bankgesellschaft.
Die Nationalbank dankt den scheidenden Mitgliedern fiir die wertvollen Dienste,
die sie dem Noteninstitut geleistet haben.
Von den sieben Vakanzen sind vier durch die Generalversammlung und drei durch den
Bundesrat zu besetzen.

Der Bankrat schldgt der Generalversammlung zur Wahl vor:
Fritz Blaser, Reinach/BL, Prasident des Schweizerischen Arbeitgeberverbandes,
Peter Everts, Ziirich, Prasident der Verwaltungsdelegation des Migros-Genossenschaftsbundes,

Nationalrdtin Trix Heberlein, Zumikon, und
Regierungsrat Franz Marty, Schwyz, Vorsteher des Finanzdepartementes des Kantons Schwyz.
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Auf das Datum der Generalversammlung vom 18. April 1997 traten zuriick: Lokalkomitees

Dr. Jiirg Schatzmann, Baden, Vorsitzender des Lokalkomitees Aarau seit 1995,
Nationalratin Kathi Bangerter, Aarberg, Mitglied des Lokalkomitees Bern seit 1995,
Hubert Barde, Le Mont-sur-Lausanne, Stellvertreter des Vorsitzenden des Lokalkomitees
Lausanne seit 1990, und
Urs Biihler, Uzwil, Vorsitzender des Lokalkomitees St. Gallen seit 1993.
Die Nationalbank dankt Frau Bangerter und den drei Herren fiir den Einsatz,

den sie fiir die Bank geleistet haben.
Bankausschuss und Bankrat nahmen folgende Ernennungen vor:

Aarau

Ernst Frey-Burkard, Kaiseraugst, zum Vorsitzenden,

Hans Keiser, Staufen, zum Stellvertreter des Vorsitzenden,

Silvia Huber-Meier, Lengnau/AG, Delegierte des Verwaltungsrates der DOMACO,
Dr. med. Aufdermaur AG, zum Mitglied.

Bern
Giséle Girgis-Musy, Bern, Direktorin der Genossenschaft Migros Bern,

zum Mitglied.

Lausanne
Pierre Baroffio, Renens, zum Stellvertreter des Vorsitzenden,
Rolf Mehr, St-Prex, Prasident der Generaldirektion der

Group Waadt Versicherungen, zum Mitglied.

St. Gallen

Dr. Roland Bertsch, Romanshorn, zum Vorsitzenden,

Peter G. Anderegg, Egnach, zum Stellvertreter des Vorsitzenden, und

Willy Egeli, Wittenbach, Président und Delegierter des Verwaltungsrates der Egeli AG,
Holding, Prasident des Schweizerischen Verbandes Creditreform, zum Mitglied.

Die Generalversammlung der Aktionare vom 18. April 1997 wéhlte Revisionskommission
Frau Maryann Rohner, dipl. Wirtschaftspriiferin, Ziirich, Treureva AG, als

Nachfolgerin von Herrn Francis Sauvain, Morges, zum Ersatzmitglied der

Revisionskommission.
Gilbert Jobin, Delémont, stellt sich altershalber nicht zur Wiederwahl.

Wir danken ihm fiir seine dreizehnjdhrige Mitwirkung an den Arbeiten der

Revisionskommission.
Der Bankrat schldgt der Generalversammlung die Wahl von

Josef Blochlinger, dipl. Wirtschaftspriifer, Nyon, Refidar Société fiduciaire,
als neues Ersatzmitglied der Revisionskommission vor.

Hans Michel, Egnach, bisher Ersatzmitglied, wird als neues Mitglied der Revisionskommission

vorgeschlagen.
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Direktion

Nach langer, schwerer Krankheit starb im August

Dr. Christian Vital,
Stellvertreter des Vorstehers des III. Departements und Leiter des Bereichs
Abwicklung und Informatik. Christian Vital erwarb sich bleibende Verdienste vor allem
bei der Einfiihrung der Informatik und der Neukonzeption des bargeldlosen
Zahlungsverkehrs. Er entwickelte sich zu einem weltweit anerkannten und geschétzten
Experten fiir Zahlungsverkehrsfragen. Sein Lebenswerk, das Swiss Interbank
Clearing (SIC), wurde zu einem der wesentlichen Standortfaktoren des Finanzplatzes
Schweiz. Die Nationalbank wird sein Andenken in hohen Ehren halten.

Im Oktober verliess

Dr. Monique Dubois,
Direktorin, Leiterin des Ressorts Internationale Wahrungsbeziehungen, die
Nationalbank, um sich privaten Interessen zuzuwenden. Wir danken ihr fiir ihre
langjéhrige wertvolle Mitarbeit in verschiedenen Funktionen.
Auch den Vizedirektoren

Alex Huber,
Leiter des Sicherheitsdienstes, und

Werner Bolliger,
Leiter der Buchhaltung Ziirich, die in den Ruhestand traten, danken wir fiir ihre

langjdhrigen guten Dienste.

Der Bundesrat ernannte auf Antrag des Bankrates mit Wirkung ab 1. Februar 1998
Erwin Sigrist zum Stellvertreter des Vorstehers des III. Departementes und Leiter des Bereichs
Abwicklung und Informatik.

Der Bankausschuss nahm folgende Beférderungen vor:

Dr. Christine Breining-Kaufmann (Leiterin des Personaldienstes) zur Direktorin
(mit Wirkung ab 1. Januar 1998),
Dr. Michel Peytrignet (Leiter des Ressorts Volkswirtschaftliche Studien) zum stellvertretenden
Direktor (mit Wirkung ab 1. Marz 1997),
Dr. Werner Hermann (Leiter des Ressorts Internationale Wahrungsbeziehungen)
zum stellvertretenden Direktor (mit Wirkung ab 1. Oktober 1997), sowie
zu Vizedirektoren:
Dr. Thomas Stucki (Leiter des Ressorts Devisenanlagen) mit Wirkung ab 1. Juni 1997, und
Hans Balzli (Leiter des Sicherheitsdienstes),
Dr. Daniel Heller (Leiter des Stabs Zahlungssysteme),
Dr. Hans-Ueli Hunziker (Stellvertreter des Generalsekretars),
mit Wirkung ab 1. Januar 1998.
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1 Erfolgsrechnung 1997

Ertrag aus
Goldgeschaften
Devisenanlagen
Reserveposition beim IWF
Internationalen Zahlungsmitteln
Wahrungshilfekrediten

Ertrag aus
Inldndischen Geldmarktforderungen
Lombardvorschiissen
Forderungen gegeniiber Inlandkorrespondenten
Inldndischen Wertschriften

Ubrige Ertrige

Bruttoertrag

Zinsaufwand

Notenaufwand

Personalaufwand

Sachaufwand

Abschreibungen auf dem Anlagevermdgen
Nettoertrag

Wechselkursbedingte Wertverdnderungen
Ausserordentlicher Aufwand
Ausserordentlicher Ertrag
Ausserordentlicher Ertrag infolge
Anderung der Bewertungsgrundsitze
Gesamterfolg

Zuweisung an Riickstellungen

Jahresgewinn
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Ziffer im Anhang

01
02
03
04
05

06
07
08
09

10

1
12
13
14
15

16
17
18

19

45

1997

Mio. Franken

2,6
2067,5
69,9
14,0
12,9

22,9
0,9
1,7

262,4

13,4
2468,4
-67,1
-32,0
-79,6
-55,2
-9,9
2224,5
1765,2

-100,0
6,0

3895,7

-3287,7

608,0

1996

Mio. Franken

1794,8
55,1
13,6
10,7

32,6
0,9
2,3

260,3

12,9
2183,2
-49,3
-15,1
-82,0
=-54,0
-10,1

19727

4412,1

20771

8461,9

-7396,1

1 065,8

Veranderung

Prozent

+15,2
+26,9

+2,9
+20,6

-29,8
0,0
-26,1
+0,8
+3,9
+13,1
+36,1
+111,9
-2,9
+2,2
-2,0
+12,8

-60,0

-54,0
-55,5

-43,0



2  Bilanz per 31. Dezember 1997

1997
Ziffer im Anhang
Gold und Forderungen aus Goldgeschéaften
Gold 20 11 448,2
Forderungen aus Goldgeschéften 21 458,3
Devisenanlagen
nicht kursgesichert 22 40780,2
kursgesichert (Swaps) 23 12490,3
Reserveposition beim IWF 24 2765,0
Internationale Zahlungsmittel 25 452,4
Wahrungshilfekredite 26 315,4
Inlandische Geldmarktforderungen 27 673,5
Lombardvorschiisse 28 0,4
Forderungen gegeniiber Inlandkorrespondenten 29 415,4
Inlandische Wertschriften 30 4941,0
Beteiligungen 31 89,6
Sachanlagen 32 567,4
Sonstige Aktiven 33 482,2
Nicht einbezahltes Aktienkapital 43 25,0
75904,5
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1997

SNB

Notenumlauf 34 32141,8
Girokonten inlandischer Banken 35 5100,8
Verbindlichkeiten gegenliber dem Bund

auf Sicht 36 155,6

auf Termin 37 2301,7
Girokonten auslandischer Banken

und Institutionen 38 47,3
Ubrige Sichtverbindlichkeiten 39 230,3
Sonstige Passiven 40 914,7
Riickstellungen

fur Markt-, Kredit-

und Liquiditétsrisiken 41 33842,2

fur Betriebsrisiken 42 450,0
Aktienkapital 43 50,0
Reservefonds 44 62,0
Bilanzgewinn — Jahresgewinn 45 608,0

75904,5
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Anderungen gegeniiber dem
Vorjahr
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3 Anhang per 31. Dezember 1997
3.1 Erlauterungen zur Geschaftstatigkeit

Die Schweizerische Nationalbank, Aktiengesellschaft mit Sitz in Bern
und Ziirich, ist die mit dem Notenmonopol ausgestattete Zentralbank der
Schweiz. Sie hat den gesetzlichen Auftrag, eine den Gesamtinteressen des Lan-
des dienende Geld- und Wahrungspolitik zu fiihren und den Zahlungsverkehr zu
erleichtern. Die Geschiafte, die sie tatigen kann, sind im Nationalbankgesetz ge-
regelt. Die Nationalbank steht in Geschaftsbeziehungen mit Banken im In- und
Ausland, mit Bundesstellen, mit anderen Zentralbanken und mit internationalen
Organisationen.

Der gesamtwirtschaftliche Auftrag der Nationalbank hat Vorrang vor der
Gewinnerzielung. Die Nationalbank kann als einzige Institution im Lande auto-
nom neues Geld schaffen. Sie muss den Notenumlauf sowie die Girokonten nicht
verzinsen. Ein Grossteil der Ertrige aus den Aktiven verbleibt daher als Uber-
schuss. Als Verwalterin der schweizerischen Wahrungsreserven tragt die Natio-
nalbank jedoch betrachtliche Markt-, Kredit- und Liquiditdtsrisiken. Diese
sichert sie mit angemessenen Riickstellungen ab. Die Riickstellungen dienen
auch der wahrungspolitischen Vorsorge. Sie erlauben der Nationalbank den
Aufbau ausreichender Devisenreserven. Die Riickstellungen miissen mindestens
im Gleichschritt mit dem Bruttosozialprodukt wachsen (vgl. S. 85f).

Am 31. Dezember 1997 beschdftigte die Nationalbank 621 Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter (1996: 603), entsprechend 577,3 Vollstellen (1996: 565,4).
Neben den Sitzen in Bern und Ziirich fiihrt die Nationalbank Zweiganstalten in
Aarau, Basel, Genf, Lausanne, Lugano, Luzern, Neuenburg und St. Gallen.

3.2 Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Buchfiihrung, Bewertung und Bilanzierung erfolgen — sofern sich aus
dem Nationalbankgesetz (NBG) nichts anderes ergibt — nach den Vorschriften
des Obligationenrechts und unter Beriicksichtigung nationalbankspezifischer
Gegebenheiten, die nachstehend erldutert werden. In diesem Sinne entspricht
die Rechnungslegung auch den Fachempfehlungen zur Rechnungslegung (FER).
Fiir die Nationalbank als borsenkotiertes Unternehmen sind einzelne dieser
Bestimmungen verbindlich.

Das revidierte Nationalbankgesetz ermoglicht es der Nationalbank, das
Goldleihgeschdft zu betreiben. Die Position Gold wird neu unterteilt in die
Unterpositionen Gold (physischer Bestand) und Forderungen aus Goldgeschaften.
Letztere bestehen aus Goldforderungen und Marchzinsen aus ausgeliehenem
Gold. Die Goldforderungen sind wie das physisch vorhandene Gold zum Paritats-
kurs (4 595,74 Franken pro Kilo ausgeliehenes Gold) bewertet.

Fiir die librigen Aktiv- und Passivpositionen gelten die gleichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsgrundsdtze wie im Vorjahr. Die Angaben in Bilanz und
Erfolgsrechnung sind somit direkt vergleichbar.
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Samtliche Geschédftsvorfille werden am Abschlusstag erfasst. Die Bilan-
zierung erfolgt jedoch erst am Valutadatum. Im Berichtsjahr abgeschlossene
Geschdfte mit Valuta im neuen Jahr werden unter den Ausserbilanzgeschaften
ausgewiesen,

Das Gold und die Goldforderungen werden zum gesetzlich festgelegten
Kurs von 4595,74 Franken pro Kilogramm bewertet (Bundesratsbeschluss iiber
die Festsetzung der Goldparitdt vom 9. Mai 1971).

Die Bewertung der handelbaren Devisenanlagen, der inlandischen Geld-
marktforderungen und der inldndischen Wertschriften erfolgt zu Marktwerten per
Jahresende.

Die offenen Terminkontrakte auf Devisen und Wertschriften werden zu
Marktwerten per Jahresende bewertet und die positiven bzw. negativen Brutto-
wiederbeschaffungswerte in den sonstigen Aktiven bzw. Passiven bilanziert.

Die Beteiligungen werden zum Anschaffungswert abziiglich betriebswirt-
schaftlich notwendiger Abschreibungen, im Falle von unmassgeblichen Minder-
heitsanteilen an borsenkotierten Unternehmen zum Marktwert bewertet.

Die Beteiligungen sind im Verhaltnis zum Kerngeschaft nicht wesentlich.
Daher wird auf eine Konzernrechnung verzichtet.

Die Bewertung der Sachanlagen (einschliesslich Banknotenvorrate) er-
folgt im allgemeinen zu Anschaffungswerten abziiglich betriebswirtschaftlich
notwendiger Abschreibungen.

Die Uibrigen Positionen werden zum Nominalwert bilanziert.

Die Umrechnung der Fremdwdahrungspositionen erfolgt zu Jahresend-
kursen, wahrend die Ertrdge auf Fremdwdhrungspositionen zu aktuellen Kursen
im Zeitpunkt der Verbuchung umgerechnet werden.

Fremdwéhrungskurse
1997 1996 Veranderung
Prozent

Jahresendkurse

CHF/USD 1,4549 1,3500 +7,8
CHF/DEM 81,2400 86,8700 -6,5
CHF/JPY 1,1196 1,1611 -3,6
CHF/NLG 72,0600 77,3600 -6,9
CHF/XDR 1,9645 1,9418 +1,2
CHF/XEU 1,6040 1,6895 -5,1
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Ziffer 01 der Erfolgsrechnung

Ziffern 02-05
der Erfolgsrechnung

Ziffer 06 der Erfolgsrechnung

Ziffer 07 der Erfolgsrechnung

Ziffer 08 der Erfolgsrechnung

Ziffer 09 der Erfolgsrechnung
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3.3 Erlauterungen zur Erfolgsrechnung

Zusammenfassung

Die Erfolgsrechnung wird durch die Fremdwahrungspositionen gepragt.
Der Fremdwdhrungsertrag stieg im Vergleich zum Vorjahr um 15,5% auf
2164,3 Mio. Franken. Zusammen mit den leicht tieferen iibrigen Ertragspositio-
nen von 304,1 Mio. Franken ergab dies einen Bruttoertrag von 2 468,4 Mio.
Franken (+13,1%). Der Aufwand stieg um 15,8 % auf 243,9 Mio. Franken, womit
sich der Nettoertrag noch um 12,8% auf 2224,5 Mio. Franken erhdhte. Die
wechselkursbedingten Wertverdanderungen beliefen sich auf +1765,2 Mio.
Franken, der Saldo der ausserordentlichen Positionen auf =94 Mio. Franken. Ins-
gesamt resultierte ein positiver Gesamterfolg von 3 895,7 Mio. Franken. Nach
Zuweisung von 3 287,7 Mio. Franken an die Riickstellungen ergibt sich ein Jah-
resgewinn von 608,0 Mio. Franken.

Ertrag aus Goldgeschéften
Mit dem Anfang November 1997 aufgenommenen Goldleihgeschaft
wurde ein Ertrag von 2,6 Mio. Franken erwirtschaftet.

Ertrag aus Fremdwahrungspositionen

Der Ertrag auf den Devisenanlagen, der Reserveposition beim IWF, den
Internationalen Zahlungsmitteln und den Wa&hrungshilfekrediten stieg um
290,1 Mio. Franken. Dieser Mehrertrag ist auf hohere durchschnittliche Umrech-
nungskurse sowie auf Kapitalgewinne infolge sinkender Zinsen zuriickzufiihren.
Dabei wirkten sich die seit Anfang November vorgenommenen Erhdhungen der
Restlaufzeit vorteilhaft aus.

Ertrag aus inléandischen Geldmarktforderungen
Der Ertrag aus Geldmarktforderungen ging bei tieferen Zinssatzen und
etwas geringeren Bestanden um 9,7 Mio. auf 22,9 Mio. Franken zur{ick.

Ertrag aus Lombardvorschiissen

Verglichen mit dem Vorjahr lagen der durchschnittliche Lombardsatz und
die durchschnittliche Kreditbeanspruchung tiefer. Da die Beanspruchung jedoch
in Phasen relativ hoher Lombardsatze erfolgte, blieb der Ertrag unverdndert bei
0,9 Mio. Franken.

Ertrag aus Forderungen gegenuber Inlandkorrespondenten

Der Ertrag aus Forderungen gegeniiber Inlandkorrespondenten ging bei
gleichbleibendem Diskontsatz und tieferen Guthaben um 0,6 Mio. auf 1,7 Mio.
Franken zuriick.

Ertrag aus inlandischen Wertschriften

Der Wertschriftenertrag stieg um 2,1 Mio. auf 262,4 Mio. Franken. Zu
den Zinseinnahmen von 253,6 Mio. Franken kam infolge der leicht tieferen
Zinsen ein Kapitalgewinn von 8,8 Mio. Franken.
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Ubrige Ertrage

Kommissionen
Beteiligungsertrag
Liegenschaftenertrag!?
Ubriger ordentlicher Ertrag

Total iibrige Ertrdge

Zinsaufwand

1997

Mio. Franken

2,5
4,1
6,7
0.1

13,4

Veranderung gegeniber Vorjahr

Mio. Franken

-0,1
+0,3
+0,7
-0,4

+0,5

Der Zinsaufwand stieg von 49,3 Mio. auf 67,1 Mio. Franken. Dieser Anstieg
ist fast ganzlich auf die hoheren Nettoverbindlichkeiten gegeniiber dem Bund

zuriickzufiihren.

Zinsaufwendungen fiir Verpflichtungen

gegeniiber dem Bund

Zinsertrage Weiterplazierungen

Nettozinsaufwand fiir

Verpflichtungen gegeniiber dem Bund
Verzinsung Guthaben Deponenten

Total Zinsaufwand
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1997

Mio. Franken

127,0
-66,1

60,9
6,2

67,1

Veranderung gegeniber Vorjahr

Mio. Franken

+33,3
+15,9

+17,4
+0,4

+17,8

Ziffer 10 der Erfolgsrechnung

1 Der Liegenschaftenertrag
stammt aus der Vermietung der
nicht selbst belegten Raumlich-
keiten in Bankliegenschaften
sowie des als Raumreserve
dienenden Gebdudes «Zum
Neuen Froschauer» in Ziirich.

Ziffer 11 der Erfolgsrechnung
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Ziffer 13 der Erfolgsrechnung

Ziffer 14 der Erfolgsrechnung
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Notenaufwand

Der Notenaufwand umfasst die Abschreibungen auf den aktivierten
Noten der achten Emission; diese werden im Einklang mit der Einspeisung in den
Notenumlauf vorgenommen. Der starke Anstieg des Notenaufwandes ist auf die
Ausgabe der neuen 10-Franken- und 200-Franken-Noten im Berichtsjahr zuriick-

zufiihren.

Personalaufwand

Gehdlter und Kinderzulagen

Sozialleistungen, Aushildung
und Personalverpflegung

Aufwendungen fiir aktives Personal

Zuwendungen an die Vorsorgeeinrichtungen
Generelle Zulagen an Rentenbeziiger
Entschddigungen an Bankbehdrden

Total Personalaufwand

Sachaufwand

Raumaufwand
Betriebsausstattungsaufwand
Geschéafts- und Biiroaufwand
Information und Kommunikation
Druckaufwand, Publikationen
Ubriger Sachaufwand

Total Sachaufwand
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1997

Mio. Franken

61,9

15,8
77,7

1,0

0,9

79,6

1997

Mio. Franken

19,0
5,1
b4
4,2
1,6

21,1

Verénderung gegeniiber Vorjahr

Mio. Franken Prozent
+0,5 +0,8
-1,5 -8,7
-1,0 -1,3
-1,5 -100,0
+0,1 +12,5
-2,4 -2,9

Veranderung gegeniiber Vorjahr

Mio. Franken Prozent
-1,4 -6,9
+0,5 +10,9
+0,3 +7,7
+0,6 +60,0
+1,4 +7,1
+1,2 +2,2
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Raumaufwand

Diese Position umfasst die Aufwendungen fiir den Unterhalt der Bank-
gebdude (einschliesslich werterhaltende Arbeiten) sowie fiir gemietete Biiro-
raume.

Betriebsausstattungsaufwand

Im Betriebsausstattungsaufwand sind vor allem die Kosten fiir die
Wartung und den Unterhalt der EDV-Hard- und Software sowie der iibrigen
Betriebseinrichtungen enthalten.

Ubriger Sachaufwand

Darin enthalten sind zum einen die Dienstleistungen Dritter von 4,8 Mio.
Franken (1996: 3,9 Mio. Franken) und die Entschdadigungen an fremde Agenturen
von 3,2 Mio. Franken (1996: 3,7 Mio. Franken). Andere ins Gewicht fallende
Positionen sind die Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Notenumlauf von
2,8 Mio. Franken (1996: 2,7 Mio. Franken) und den Finanzanlagen und Gold-
depots von 3,2 Mio. Franken (1996: 2,3 Mio. Franken). Schliesslich sind in dieser
Rubrik Betriebsbeitrdge von 5,0 Mio. Franken (1996: 4,9 Mio. Franken) an das
Studienzentrum Gerzensee sowie von 0,6 Mio. Franken (1996: 0,5 Mio. Franken)
an das Haslizentrum (Ferien- und Ausbildungszentrum der Nationalbank) ver-
bucht.

Abschreibungen auf dem Anlagevermdégen

Mit 9,7 Mio. Franken (1996: 8,2 Mio. Franken) entféllt der grosste Teil
der Abschreibungen auf die {ibrigen Sachanlagen, welche Mobiliar, Maschinen
und Gerdte sowie EDV-Investitionen umfassen. Diese Anschaffungen werden
iber drei bis zwolf Jahre abgeschrieben. Weitere 0,2 Mio. Franken (1996:
1,8 Mio. Franken) wurden auf den Liegenschaften abgeschrieben.
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Ziffer 17 der Erfolgsrechnung

Ziffer 18 der Erfolgsrechnung

Ziffer 19 der Erfolgsrechnung
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Wechselkursbedingte Wertverdnderungen

Auf den Fremdwahrungsbestdnden, die die Positionen Devisenanlagen,
Reserveposition beim IWF, Internationale Zahlungsmittel und Wahrungshilfe-
kredite umfassen, ergaben sich folgende Bewertungskorrekturen:

1997 1996

Mio. Franken Mio. Franken
usb +2247,3 +3745,8
DEM -440,6 +356,6
JPY -68,5 +31,1
Ubrige Wahrungen +27,0 +278,6
Total +1765,2 +4412,1

Ausserordentlicher Aufwand
Es handelt sich dabei um den Beitrag der Nationalbank an den Holo-
caust-Fonds (vgl. S. 49ff).

Ausserordentlicher Ertrag

Diese Position umfasst wiedereingebrachte Abschreibungen auf der im
Berichtsjahr verdusserten AG Hotel Bellerive au Lac, Ziirich, sowie auf einem
Aktiondrsdarlehen der Nationalbank an die Kreuz Gerzensee AG.

Zuweisung an Rickstellungen

Dank den hohen wechselkursbedingten Ertrdagen auf unseren Fremd-
wahrungsguthaben konnten weitere Riickstellungen von 3 287,7 Mio. Franken
gebildet werden (Vorjahr Zuweisung von 7 396,1 Mio. Franken). Der aus wah-
rungspolitischen Griinden angestrebte Mindestbestand wurde eingehalten (vgl.
S. 85f). Der Jahresgewinn wird mit 608,0 Mio. Franken (Details dazu S. 85) aus-
gewiesen. Der Antrag zur Gewinnverteilung findet sich auf Seite 88.
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3.4 Erlauterungen zur Bilanz
Gold und Forderungen aus Goldgeschéaften

Gold

Der physische Goldbestand nahm infolge der Aufnahme des Goldleih-
geschéfts seit Anfang November 1997 um 99,2 Tonnen ab. Er wird dezentral im
In- und Ausland gelagert.

1997 Veranderung gegeniber Vorjahr
Tonnen Mjo. Franken Mio. Franken

Barrengold 2315,8 10642,9 —455,7

Goldmiinzen 175,2 805,3 -

Total 2491,0 11448,2 —455,7

Forderungen aus Goldgeschaften

Es handelt sich um ungedeckte Forderungen aus dem Goldleihgeschaft.
Die Geschafte werden bei erstklassigen in- und auslandischen Banken und Wert-
papierhdusern getdtigt. Ende 1997 waren 99,2 Tonnen im Paritdtswert von
455,7 Mio. sowie Marchzinsen von 2,6 Mio. Franken ausstehend.

Devisenanlagen

Die freien und die aus Devisenswaps stammenden, kursgesicherten
Devisen werden gemeinsam angelegt. Vor Inkrafttreten der Teilrevision des
Nationalbankgesetzes betrug die maximale Laufzeit jeder einzelnen Anlage zwolf
Monate. Seit dem 1. November 1997 kdnnen Devisen auch langerfristig angelegt
werden. Die Staatspapiere lauten auf die Wahrung des Ausgabelandes. Die
Schuldnerkategorie Wahrungsinstitutionen umfasst Anlagen bei der BIZ und
Anlagen in Titeln der Weltbank. Die Bankanlagen werden bei Instituten mit
sehr guter Bonitdt getatigt.
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Handelbare Anlagen
- auf Diskontbasis:
bewertet zu Jahresendkursen
- auf Zinsbasis:
bewertet zu Jahresendkursen
plus Marchzinsen

Nicht handelbare Anlagen
1997: 5 487,7 Mio. Franken
1996: 7 198,3 Mio. Franken

bewertet zu Einstandspreisen

plus Marchzinsen

Davon sind 53% von Organi-
sationen mit indirekter
Staatsgarantie

Devisenanlagen nach Wahrungen*

1997
Mjo.

Originalwédhrung

usb 28876,5
davon

nicht kursgesichert 20291,5
kursgesichert (Swaps) 8585,0
DEM 11288,3
JPY 162756,4
NLG 355,0
Diverse

Total

Franken

42012,4

29522,1
12490,3

9170,6
1822,2
255,8
9,5

53270,5

Devisenanlagen nach Schuldnern*

1997
Mio.
Originalwédhrung

Staatspapiere

usb 15916,4
DEM 10991,8
JPY 161466,6
NLG 352,7
Total

Wahrungsinstitutionen

usD 8115,2
DEM 43,0
JPY 1237,7
NLG 2,0
Total

Banken

usb 4844,8°
DEM 253,5
JPY 52,1
NLG 0,3
Diverse

Total

Total
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Franken

23156,8
8929,7
1807,8

254,2

34148,5

11806,8
35,0
13,8

1,4

11857,0
7048,7
206,0
0,6

0,2

9,5

7265,0

53270,5
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Anteil Prozent

78,9

55,4
23,4

17,2
3,4
0,5
0,0

100,0

Anteil Prozent

43,5
16,8
3,4
0,5

64,1

22,2
0.1
0,0
0,0

22,3
13,2
0,4
0,0
0,0
0,0

13,6

100,0

Veranderung gegeniiber Vorjahr
Mio.

Originalwahrung  Franken

-1828,7 +560,3
-883,7 +935,5
-945,0 -375,2

+4402,6 +3189,0
+170,8 -65,6
+354,6 +255,5

+2,9
+3942,1

Verénderung gegeniber Vorjahr
Mio.

Originalwdhrung  Franken

-1519,5 -381,7
+4447,8 +3244,9
-9976,7 +48,9
+352,7 +254,2
+3166,3

-1676,3 -1411,7
+5,4 +2,3
+110,0 +0,7
+2,0 +1,4
-1407,3

+1367,0 +2353,6
-50,5 -58,1
-9916,0 -115,2
-0,1 -0,1
+2,9

+2183,1

+3942,1
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Reserveposition beim IWF

Die Reserveposition entspricht der Differenz zwischen der von der
Nationalbank finanzierten, schweizerischen Quote beim IWF und dem Franken-
guthaben des IWF bei der Nationalbank. Sie hat den Charakter einer Wahrungs-
reserve und kann von der Nationalbank jederzeit zur Finanzierung eines Defizits
der schweizerischen Zahlungsbilanz verwendet werden.

1997 Verénderung gegenuiber Vorjahr
Mio. Mio.
XDR Franken XDR Franken
Quote der Schweiz beim IWF 2470,4 4853,0 - +56,0
./- CHF-Sichtguthaben des
IWF bei der Nationalbank 1062,9 2088,0 -342,6 -641,2
Reserveposition beim IWF 1407,5 2765,0 +342,6 +697,2

Internationale Zahlungsmittel

Die Sonderziehungsrechte (XDR) sind verzinsliche Sichtguthaben beim
IWF. Die Nationalbank verpflichtete sich gegeniiber dem IWF, bis zu einer Be-
standeslimite von XDR 200 Mio. Sonderziehungsrechte gegen Devisen zu kaufen.
Die ECU (XEU) werden durch revolvierende Swaps erworben und beim Euro-
paischen Wahrungsinstitut (EWI) kurzfristig angelegt.

1997 Verénderung gegenuiber Vorjahr

Mio. Mio.

Originalwdhrung  Franken Originalwdhrung  Franken
XDR 178,4 350,5 +84,3 +167,8
XEU 63,5 101,9 - -5,4
Total 452,4 +162,4
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Ziffer 26 der Bilanz

1 Marchzinsen

Ziffer 27 der Bilanz

Ziffer 28 der Bilanz

1 Kurswerte abziiglich 10-35%

Wahrungshilfekredite

Bei den bilateralen Krediten handelt es sich um mittelfristige, interna-
tional koordinierte Zahlungsbilanzhilfen in Dollar, an denen sich die Schweiz mit
einer Kredittranche beteiligte. Die Erweiterte Strukturanpassungsfazilitdt II
(ESAF II) ist ein vom IWF verwalteter Treuhandfonds, der langfristige, zinsver-
glinstigte Kredite an arme Entwicklungslander finanziert. Sowohl die bilateralen
Kredite als auch die Beteiligung der Schweiz am Darlehenskonto der ESAF II
werden von der Nationalbank finanziert und vom Bund garantiert. Die Garantie
bezieht sich auf die Zahlung der Zinsen und die Riickzahlung des Kapitals. Die
Wahrungsrisiken tragt die Nationalbank.

Ausstehende Kredite 1997 Offene Zusagen 1997
Mio. Verdnderungen Mio.
gegeniiber Vorjahr
usb Franken usD Franken usD
Bilaterale Kredite
Ungarn - - -31,1 -42,0 -
Tschechien 26,8 39,0 +0,2! +3,1 -
Slowakische Republik 13,4 19,5 +0,1* +1,5 -
Ruménien 48,3 70,2 - +5,0 -
Bulgarien 32,3 47,0 +0,3! +3,8 -
Total 120,8 175,8 -30,5 -28,5 -
Mio. Verdnderungen Mio.
gegeniiber Vorjahr
XDR Franken XDR Franken XDR
ESAF 11 71,1 139,6 +71,1 +139,6 81,8
Total 711 139,6 +71,1 +139,6 81,8
Total 315,4 +111,1

Inléandische Geldmarktforderungen
Es handelt sich um Geldmarktbuchforderungen gegeniiber der Schweize-
rischen Eidgenossenschaft.

Lombardvorschisse

Der Lombardkredit dient den Banken und dem Bund dazu, unvorherge-
sehene Liquiditatsengpdsse kurzfristig zu lberbriicken. Ende 1997 bestanden
insgesamt 241 offene Kreditlimiten (1996: 248).

Zur Deckung der Limiten waren per Ende Jahr zugunsten der National-
bank folgende Hinterlagen verpfandet:

1997 Verénderung gegeniiber Vorjahr
Mio. Franken Mio. Franken

ausgesetzte Limiten per Ende Jahr 8900,5 +917,7

Deckungswerte per Ende Jahr! 9413,0 +1129,7

Beanspruchung im Jahresdurchschnitt 21,3 -2,6
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Forderungen gegentiber Inlandkorrespondenten

767 Geschdftsstellen (1996: 752) von 81 Banken (1996: 85) besorgen
fiir die Nationalbank den lokalen Bargeldausgleich und decken Bargeldbediirf-
nisse von Bundesstellen (Post, SBB) ab. Die Forderungen werden zum Diskont-

satz verzinst.

Inlandische Wertschriften

Es handelt sich um kotierte Obligationen.

1997
Mio. Franken Anteil Prozent
Eidgenossenschaft 973,7 19,7
Kantone 1305,3 26,4
Gemeinden 601,7 12,2
Pfandbriefinstitute 961,6 19,5
Banken 1098,9 22,2
Total Marktwert?! 4941,0 100,0
Total Nominalwert 4365,4
Beteiligungen und Sachanlagen
Anlagespiegel in Mio. Franken

Wert Investi- Des-

Ende tionen investi-

Vorjahr tionen
Beteiligungen nicht konsolidiert
Orell Fiissli 27,0
BIZ 9,4 51,6
Diverse 14,6 13,0
Total 51,0 51,6 13,0
Sachanlagen
Banknotenvorrat 166,6 48,4
Liegenschaften 343,0 13,4!
Brandversicherungswerte ~ 409,6
Ubrige Sachanlagen 22,8 15,2
Brandversicherungswerte 60,8
Total 532,4 77,0
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Verénderung gegeniiber Vorjahr

Mio. Franken
+13,6
+11,7
+9,7
+29,3
+55,4
+119,5
+55,7
Abschrei- Wert Ende
bungen Berichtsjahr
27,0
61,0
1,6
89,6
32,0 183,0
0,2 356,2
416,6
9,7 28,3
55,1
41,9 567,4

Ziffer 29 der Bilanz

Ziffer 30 der Bilanz

1 Jahresendkurse plus
Marchzinsen

Ziffern 31 und 32 der Bilanz

1 Erwerb Liegenschaft
Stadthausquai 7, Ziirich.



Ziffer 33 der Bilanz

1 Beiden Miinzen handelt es

sich um die von der eidgendssischen
Miinzstdtte erworbenen Scheide-
und Gedenkmiinzen, die von

der Nationalbankin Umlauf gesetzt
werden.
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Beteiligungen

Die Nationalbank halt 33,34 % des Aktienkapitals der Orell Fiissli Graphi-
sche Betriebe AG, Ziirich, der Gesellschaft, die ihre Banknoten produziert. Die
Beteiligung von 3,1% an der BIZ wird aus Griinden der wdhrungspolitischen
Zusammenarbeit gehalten. Die BIZ beschloss 1996 die Erhohung ihres Aktienka-
pitals. Nach der formellen Genehmigung durch Bankrat und Bundesrat konnten
die 3000 zugeteilten Aktien zum Preis von 51,6 Mio. Franken erworben werden.
Damit erhdhte sich unser Bestand auf 16 021 Aktien.

Unter Diverse waren am Ende des Vorjahres noch die Aktien der 1997 ver-
dusserten AG Hotel Bellerive au Lac, Ziirich, enthalten. Im Bestand per Ende
1997 figurierten Aktien der Telekurs AG, Ziirich, der Sihl, Ziirich (Papierfabrik),
der SWIFT Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunications S.G.,
La Hulpe (Belgien), sowie die Aktien der Nachfolgegesellschaft zweier im
Berichtsjahr fusionierter Gesellschaften, die im Zusammenhang mit der Schaf-
fung des Studienzentrums Gerzensee gegriindet worden waren.

Sachanlagen

Der zu den Gestehungskosten bewertete Vorrat an neuen Banknoten der
achten Emission wird im Rhythmus mit der Einspeisung in den Notenumlauf ab-
geschrieben. Die unter den {ibrigen Sachanlagen zusammengefassten Betriebs-
ausstattungs- und EDV-Anlagen werden in drei bis zwolf Jahren abgeschrieben.

Sonstige Aktiven in Mio. Franken

1997 Verénderung gegeniber Vorjahr
Miinzen (einschliesslich Gedenkmiinzen)! 428,5 +30,0
Fremde Sorten 0,1 -
Postkonten 0,6 +0,3
Ubrige Forderungen 33,4 +5,3
Ubrige Checks und Wechsel (Inkassogeschift) 13,3 -11,5
Positive Wiederbeschaffungswerte Terminkontrakte 6,3 +6,0
Total 482,2 +30,1

Rechnungsabgrenzung

Die Marchzinsen auf den Goldforderungen (2,6 Mio. Franken), den
Devisenanlagen (14,8 Mio. Franken), den internationalen Zahlungsmitteln
(15,6 Mio. Franken), den Wahrungshilfekrediten (4,8 Mio. Franken), den inldn-
dischen Wertschriften (144,4 Mio. Franken) sowie auf den Weiterplazierungen
fiir den Bund (2,8 Mio. Franken) sind in den entsprechenden Bilanzpositionen
enthalten.
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Notenumlauf

Darunter fallen alle vom Publikum und von Banken gehaltenen Bank-
noten. Von den im Jahre 1980 zuriickgerufenen Noten der zweiten und fiinften
Emission — sie sind bis zum 30. April 2000 bei der Nationalbank einldshar -
waren per Ende Jahr Abschnitte im Werte von gesamthaft 276,3 Mio. (1996:
285,4 Mio.) Franken ausstehend.

Die Deckung des Notenumlaufs gemass Art. 19 NBG betrug im Jahres-
durchschnitt unter Einrechnung sdmtlicher deckungsfahiger Aktiven 220,1%
(1996: 191,9%). Die Notendeckung durch Gold allein sank infolge des héheren
Notenumlaufs und der seit Anfang November 1997 getatigten Goldleihgeschafte
auf durchschnittlich 40,9% (1996: 42,2%). An einzelnen Tagen unterschritt
die Golddeckung infolge eines sehr hohen Notenbedarfs die Marke von 40%.
Seit dem Inkrafttreten der Teilrevision des Nationalbankgesetzes betragt der
Mindestsatz 25 %.

Notendeckung Jahresmittel

1997 Verénderung gegeniber Vorjahr
Mio. Prozent
Franken Deckungsgrad
Gold 11862,8 40,9 -1,3 Prozentpunkte
Ubrige deckungsfihige Aktiven 51970,4 179,2 +29,5 Prozentpunkte
davon
Devisenanlagen! 47602,8
Reserveposition beim IWF 2119,2
Internationale Zahlungsmittel 345,6
Inlandische Geldmarktforderungen 1533,2
Lombardvorschiisse 18,5
Deckungsfdhige inldndische
Wertschriften? 351,2
Gesamte Notendeckung 63833,3 220,1 +28,2 Prozentpunkte
Notenumlauf 28999,2 +2,8%

Girokonten inlandischer Banken

Die 572 Girokonten (1996: 586) der 407 Banken (1996: 406) sind unver-
zinslich. Die Girogelder bilden die Basis fiir die geldpolitische Steuerung der
Nationalbank und dienen der Abwicklung des bargeldlosen Zahlungsverkehrs in
der Schweiz. Zudem sind sie Bestandteil der gesetzlichen Liquiditdt der Banken.
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1 ab 1. November 1997:
Restlaufzeit bis zu einem bzw.
zwei Jahren, je nach Anlageart

2 Restlaufzeit bis zu zwei
Jahren
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Verbindlichkeiten gegentiber dem Bund

Die Sichtguthaben des Bundes dienen zur Abwicklung des in- und aus-
l@ndischen Zahlungsverkehrs von Bund und Regiebetrieben. Sie werden bis zum
Betrag von 500 Mio. Franken zum Tagesgeldsatz verzinst. Die Termineinlagen
werden marktgerecht verzinst. Die Nationalbank ist frei, diese Mittel im Rahmen
der geldpolitischen Steuerung im Markt zu plazieren, wobei der Bund das Kredit-
risiko tragt. Ende Jahr beliefen sich diese Anlagen auf 8 034,5 Mio. Franken
(1996: 7510,5 Mio. Franken); davon waren 5732,8 Mio. Franken (1996:
6 695,2 Mio. Franken) weiterplaziert.

Girokonten auslandischer Banken und Institutionen
Die 142 (1996: 153) Konten lauten auf Franken und sind unverzinslich.
Die Inhaber sind vornehmlich auslandische Zentral- und Geschaftsbhanken.

Ubrige Sichtverbindlichkeiten

Darunter figurieren Konten von Mitarbeitenden und Pensionierten, Ver-
bindlichkeiten gegeniiber Personalvorsorgeeinrichtungen von 48,9 Mio. Franken
(1996: 9,2 Mio. Franken) sowie Verbindlichkeiten gegeniiber einzelnen Nicht-
banken.

Sonstige Passiven in Mio. Franken

1997 Verénderung gegenuber Vorjahr
Gewinnausschiittung an den Bund und die Kantone
(aus Jahresgewinn des Vorjahres) 600,0 +457,8
Ubrige Verbindlichkeiten 13,8 -9,5
Negative Wiederbeschaffungswerte Terminkontrakte ~ 300,9 -622,6
Total 914,7 -174,3

Rechnungsabgrenzung
Die Marchzinsen auf den Terminverbindlichkeiten gegeniiber dem Bund
(34,5 Mio. Franken) sind in der entsprechenden Bilanzposition enthalten.
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Rickstellungen

Infolge des im Vergleich zum Vorjahr gestiegenen Nettoertrages und
Kursgewinnen auf Devisen konnten die Riickstellungen um 3 287,7 Mio. Franken
aufgestockt werden. Die gemdss Gewinnermittlungskonzept (vgl. S. 85f) erfor-
derliche Mindesthohe an Riickstellungen ist eingehalten.

Stand Zuweisung Entnahme

31.12.96

Rickstellungen in Mio. Franken

fiir

Markt-, Kredit- und

Liquiditatsrisiken 30554,5 32877
Betriebsrisiken 450,0 -
Total 31004,5 32877

Um- Stand
buchungen 31.12.97

33842,2
- 450,0

34292,2

Verénderung
gegenuber
Vorjahr

+3287,7

+3287,7

Unter den Markt-, Kredit- und Liquiditdtsrisiken ragen die Wechselkurs-
risiken auf den nicht kursgesicherten Devisenanlagen heraus. Ebenfalls ins
Gewicht fallen die Zinsrisiken auf den Devisenanlagen und den inldndischen
Wertschriften. Bei den Kreditrisiken handelt es sich vorwiegend um Abwick-

lungsrisiken im Devisengeschaft.
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Aktienkapital

Das Aktienkapital der Nationalbank betrdgt unverandert 50 Mio. Fran-
ken, eingeteilt in 100 000 Namenaktien von je 500 Franken, wovon 50% (250
Franken) einbezahlt sind.

Im Berichtsjahr genehmigte der Bankausschuss die Ubertragung von
21723 Aktien (+251%) auf neue Eigentiimer. Am 31. Dezember 1997 waren die
Eintragungsgesuche fiir 15 061 Aktien hangig oder ausstehend.

Die librigen Aktien waren wie folgt verteilt:

1186 Privataktiondre mit je 1 Aktie
1501 Privataktiondre mit je 2-10 Aktien
364 Privataktiondre mit je 11-100 Aktien
12 Privataktiondre mit je 101-200 Aktien
11 Privataktiondre mit je tiber 200 Aktien
3074 Privataktiondre mit zusammen 28335 Aktien
26 Kantone mit zusammen 38981 Aktien
24 Kantonalbanken mit zusammen 14921 Aktien
40 andere 6ffentlich-rechtliche Kérperschaften/Anstalten mit zusammen 2702 Aktien
90 offentlich-rechtliche Aktiondre mit zusammen 56604 Aktien
3164 Aktiondre mit zusammen 84939 Aktien
pro memoria: Eintragungsgesuche hangig oder ausstehend fiir 15061 Aktien
Total 100000 Aktien

67 % der Aktien waren auf Kantone, Kantonalbanken sowie andere 6f-
fentlich-rechtliche Korperschaften und Anstalten, 33% auf Privataktiondre ein-
getragen; von den letzteren wurden 68% von natiirlichen Personen und 32% von
juristischen Personen gehalten. In ausldandischem Besitz befanden sich 2636
Aktien (ohne Stimmrecht) bzw. 2,6 % des Aktienkapitals.

Der Kurs der Nationalbankaktie, der sich wegen der gesetzlichen Maxi-
maldividende von 6 % normalerweise dhnlich entwickelt wie eine mit 6 % verzins-
liche langfristige Bundesobligation, stieg im Friihjahr 1997 von etwa 600 Fran-
ken bis auf 3000 Franken. Bis zum Jahresende sank er wieder auf 910 Franken.
Der Anstieg war offenbar auf Empfehlungen einiger Borsenbriefe zuriick-
zufiihren, welche nach der Bekanntgabe der geplanten Aufwertung des Gold-
bestandes Hoffnungen auf einen zusatzlichen Ertrag fiir die Aktiondre der Natio-
nalbank weckten. Die Autoren dieser Empfehlungen beachteten indessen nicht,
dass Gewinne iiber die Maximaldividende von 6 % hinaus von Gesetzes wegen fiir
offentliche Zwecke bestimmt sind.

Die Kursbewegungen hatten eine starke Zunahme der Transaktionen in
Nationalbankaktien an der Borse zur Folge. Der Bestand hangiger oder ausste-
hender Eintragungsgesuche stieg mit 159 % massiv.
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Bedeutende Aktiondre, deren Beteiligung 5% aller Stimmrechte bzw.
5000 Namenaktien iibersteigt, sind:

Anzahl Aktien Beteiligungsquote
1997 Verdnderung 1997 Verdnderung
gegeniiber gegeniiber
Vorjahr Vorjahr
Kanton Bern 6 630 - 6,63% -
Kanton Ziirich 5200 - 5,20% -

Reservefonds
Aus dem Jahresgewinn 1996 wurde der Reservefonds um 1 Mio. Franken
(gesetzlich vorgesehener Hochstbetrag) auf 62 Mio. Franken aufgestockt.

Jahresgewinn — Ermittlung und Ausschittung

Die Gewinnermittlung tragt den Besonderheiten der Nationalbank Rech-
nung. Die Nationalbank muss in der Lage sein, ihre verfassungsmassige Aufgabe
ohne Ertragszwang zu erfiillen. Sie schiittet daher nicht den ganzen Ertrags-
tiberschuss aus, sondern bildet jene Riickstellungen, die volks- und betriebswirt-
schaftlich notwendig sind. Sie beniitzt die Riickstellungen in erster Linie dazu,
Devisenreserven aufzubauen. Die Devisenreserven erlauben ihr, im Falle einer
Frankenschwache am Markt zu intervenieren. Zudem stdrken sie die Resistenz
des Finanzplatzes Schweiz gegen internationale Krisen. Der Bedarf an Devisen-
reserven wachst mit der Grosse und der Auslandverflechtung der schweizeri-
schen Wirtschaft.

Im Einvernehmen mit dem Bundesrat wurde daher als Regel festgelegt,
dass die Riickstellungen im Gleichschritt mit dem nominalen Bruttosozialpro-
dukt ausgeweitet werden sollen (vgl. 84. Geschdftsbericht 1991, S. 64 ff.). Die
angestrebte prozentuale Zunahme bemisst sich nach dem durchschnittlichen
Zuwachs des nominalen Bruttosozialproduktes in den letzten fiinf Jahren. Damit
werden spdtere Korrekturen und grosse Schwankungen von Jahr zu Jahr ver-
mieden.

Der verbleibende Uberschuss gemiss Art. 27 Abs. 3 lit. b NBG wird nach
der Festlegung der iibrigen gesetzlich vorgesehenen Gewinnzuweisungen (Art.
27 Abs. 1, Abs. 2 und Abs. 3 lit. a NBG) ermittelt. Ein solcher Uberschuss liegt
vor, wenn die effektiven Riickstellungen die angestrebten iibersteigen. Die jahr-
liche Ausschiittung an den Bund und die Kantone wird — zwecks Verstetigung
iiber eine langere Frist —auf 600 Mio. Franken limitiert.
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1 Die Daten fiir das nominale
Bruttosozialprodukt werden
laufend revidiert. Die in der
Tabelle ausgewiesenen Wachs-
tumsraten fiir 1988-92 bis
1991-95 weichen deshalb
geringfiigig von den Prozent-
zahlen ab, die sich aufgrund
der neuesten verfiigbaren
Daten ergeben.
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Angestrebter Bestand der Riickstellungen und

Berechnung des verbleibenden Uberschusses sowie der Ausschiittung

Wachstum des
nominalen
Bruttosozial-
produktes

Prozent
(Durchschnitts-
periode)?

1)

1994 5,8
(1988-92)
1995 4,8
(1989-93)
1996 3,7
(1990-94)
1997 2,9
(1991-95)
1998 1,8
(1992-96)

2 Die Bilanzposition «Riick-
stellungen» entspricht diesem
Betrag abziiglich der Ausschiit-
tung an Bund und Kantone.

Riickstellungen am Jahresende

Mio. Franken

Angestrebter Effektiver

Bestand Bestand vor
Ausschiittung?

(2 3)

225271 25966,33

23608,4 23750,63

24481,9 32062,3

25191,9 34892,2

25645,4

3 Dieser Betrag schliesst die
Bewertungskorrektur auf
Devisen ein, die Ende 1993
3153,8 Mio. und Ende 1994
814,9 Mio. Franken betrug.
Ende 1995 sank sie auf Null.
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Verbleibender Aus-
Uberschuss schuttung

Mjo. Franken Mio. Franken

(4)=(3)-(2) ()

3439,2 600,0
142,2 142,2
7580,4 1057,84
9700,3 600,0

4 Maximale Ausschiittung von
600,0 Mio. Franken zuziiglich
rund 457,8 Mio. Franken
(Differenz zwischen maximal
ausschiittbarem Gewinn von
600 Mio. Franken und effekti-
ver Ausschiittung von rund
142,2 Mio. Franken fiir das
Geschaftsjahr 1995).
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3.5 Erlauterungen zu den Ausserbilanzgeschaften

Eventualverpflichtungen

Akkreditive?
(gedeckt durch ausgesonderte Guthaben)

Offene Zusagen

Allg. Kreditvereinbarungen (AKV)?
Swapvereinbarungen3:

Federal Reserve Bank of New York

Bank of Japan

Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ)

Two-way-arrangement (IWF)4
Erweiterte Strukturanpassungsfazilitat (ESAF II)5

1997

Mio. Franken

5,4

2003,7

5819,6
2239,2
872,9

42,4
160,8

Nachschusspflichten
Namenaktien BIZ7

Treuhandgeschéfte

Treuhandanlagen des Bundes

Terminkontrakte
auf Devisen?
auf Wertschriften?

Total

1 Hauptsdchlich aus Ent-
wicklungshilfeleistungen des
Bundes.

2 Kreditlimite in Hohe von

1020 Mio. XDR zugunsten des
IWF fiir besondere Fille, ohne
Bundesgarantie (vgl. S. 52f).

118,6

152,4

Nominalwert

Mio. Franken

12797,3
2392,8

15190,1

3 Bilaterale Abkommen zum
befristeten Tausch von Franken
gegen maximal 4 Mrd. Dollar
mit der Federal Reserve Bank,
maximal 200 Mrd. Yen mit der
Bank of Japan, bzw. maximal
600 Mio. Dollar mit der BIZ,
zum Zweck der gegenseitigen
Wahrungshilfe in ausserordent-
lichen Lagen.

4 Zusage der Nationalbank,
bis zu der vereinbarten Hochst-
limite von 200 Mio. XDR Son-
derziehungsrechte gegen Devi-
sen zu kaufen (vgl. S. 77).

87 Finanzielle Berichterstattung 1997

Verénderung gegenuiber Vorjahr

Mio. Franken

+0,1

+23,06

+419,66

-83,06

+62,96

-175,4

-133,8

+5,4

-207,8

Bruttowiederbeschaffungswert

Mio. Franken

positiv negativ
6,3 300,9
0,0 01
6,3 300,9

5 Zeitlich befristete Kredit-
zusage an den Treuhandfonds
des IWF (vgl. S. 52f und 78).

6 Verdnderung ausschliesslich
wechselkursbedingt.

7 Nurzu 25% liberiert; in
Goldfranken berechnete, d. h.
stark vom Goldkurs abhdngige
Nachschusspflicht; infolge
Goldpreisriickgang nur beschei-
dene Auswirkung der Auf-
stockung um 3000 auf 16 021
Aktien auf die Nachschuss-
pflicht.

8 Aus Termingeschéften
(hauptsdchlich Swaps)
sowie nicht erfiillten Kassa-
geschéften.

9 Aus GMBF-Swaps, Inldn-
dischen Wertschriften und
Devisenanlagen (when issued,
buy/sell-back-Geschéfte)
einschliesslich nicht erfiillte
Kassageschafte.



1 Der Antrag betreffend die
Wahlen in den Bankrat und die
Revisionskommission ist auf
den Seiten 60f zu finden.
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4 Antrdage des Bankrates an die
Generalversammlung der Aktionare

Der Bankrat genehmigte in seiner Sitzung vom 6. Madrz 1998 auf Antrag
des Bankausschusses den vom Direktorium vorgelegten 90. Geschaftsbericht
liber das Jahr 1997 zur Vorlage an den Bundesrat und die Generalversammlung
der Aktiondre.

Der Bundesrat erteilte seine in Artikel 63 Absatz 2 lit. i des National-
bankgesetzes vorgesehene Genehmigung von Geschaftsbericht und Jahresrech-
nung am 16. Marz 1998. Die Revisionskommission erstellte ihren in Artikel 51
Absatz 2 des Nationalbankgesetzes vorgesehenen Bericht am 30. Januar 1998.

Der Bankrat beantragt der Generalversammlung®:

1. Der vorliegende Geschaftsbericht samt Jahresrechnung wird genehmigt.
2. Den mit der Verwaltung beauftragten Gesellschaftsorganen wird Ent-
lastung erteilt.
3. Der Bilanzgewinn von Fr. 607 998 949,60 ist wie folgt zu verwenden:
Einlage in den Reservefonds
(Art. 27 Abs. 1 NBG) Fr. 1000000,——
Ausrichtung einer Dividende von 6 %
(Art. 27 Abs. 2 NBG) Fr. 1500000,——
Ablieferung an die Eidgendssische
Finanzverwaltung:
zugunsten der Kantone, 80 Rp. je Kopf der
Bevolkerung (Art. 27 Abs. 3 lit. a NBG) Fr. 5498 949,60
zugunsten von Bund und Kantonen
(Art. 27 Abs. 3 lit. b NBG) Fr. 600000 000,——

Fr. 607998 949,60
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5 Bericht der Revisionskommission an die
Generalversammlung der Aktionare

Sehr geehrter Herr Prasident
Sehr geehrte Damen und Herren

Als Revisionskommission haben wir die Buchfiihrung und die Jahresrech-
nung (Bilanz, Erfolgsrechnung und Anhang) der Schweizerischen Nationalbank
fiir das am 31. Dezember 1997 abgeschlossene Geschaftsjahr gepriift. Wir be-
statigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen hinsichtlich Befahigung und
Unabhéangigkeit erfiillen.

Unsere Priifung erfolgte nach den Grundsdtzen des Berufsstandes,
wonach eine Priifung so zu planen und durchzufiihren ist, dass wesentliche
Fehlaussagen in der Jahresrechnung mit angemessener Sicherheit erkannt
werden. Wir priiften die Posten und Angaben der Jahresrechnung mittels Ana-
lysen und Erhebungen auf der Basis von Stichproben sowie gestiitzt auf die
Berichterstattung von ATAG Ernst & Young AG. Ferner beurteilten wir die An-
wendung der massgebenden Rechnungslegungsgrundsdtze, die wesentlichen
Bewertungsentscheide sowie die Darstellung der Jahresrechnung als Ganzes. Wir
sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine ausreichende Grundlage fiir unser
Urteil bildet.

Gemdss unserer Beurteilung vermittelt die Jahresrechnung ein den
tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage in Ubereinstimmung mit den Fachempfehlungen zur Rechnungsle-
gung (FER), wobei wir auf die im Anhang zur Jahresrechnung erlauterten Beson-
derheiten in der Rechnungslegung der Schweizerischen Nationalbank, der mit
dem Notenmonopol ausgestatteten Zentralbank der Schweiz, verweisen.

Ferner entsprechen die Buchfiihrung und die Jahresrechnung sowie der
Antrag iiber die Verwendung des Bilanzgewinnes den Bestimmungen des Natio-
nalbankgesetzes und des Obligationenrechts.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen.

Bern, den 30. Januar 1998

Die Revisionskommission:

Peter Blaser
Prasident

Gilbert Jobin

Vizeprdsident

Kaspar Hofmann

dipl. Wirtschaftspriifer
Leitender Revisor
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Am 17. Marz verabschiedet der Bundesrat eine Botschaft zur Teilrevision
des Nationalbankgesetzes an die eidgendssischen Réte (vgl. S. 34).

Am 8. April gibt die Nationalbank die neue 10-Franken-Note aus (vgl.
S. 44).

Am 12. Juni stimmt der Nationalrat, am 20. Juni 1997 der Standerat der
Vorlage des Bundesrates zur Teilrevision des Nationalbankgesetzes ohne Ande-
rungen zu. Die Gesetzesdnderungen treten am 1. November in Kraft (vgl. S. 34).

Am 25. Juni verabschiedet der Bundesrat die Botschaft betreffend die
Beteiligung der Nationalbank am Fonds zugunsten bediirftiger Opfer von Holo-
caust/Shoa an die eidgendssischen Rate (vgl. S. 49ff).

Am 6. September wird der Darlehensvertrag zwischen der Nationalbank
und dem Internationalen Wahrungsfonds iiber die Beteiligung an der Erweiter-
ten Strukturanpassungsfazilitdat II (ESAF II) um zwei Jahre verldngert (vgl.
S. 51f).

Am 1. Oktober gibt die Nationalbank die neue 200-Franken-Note aus
(vgl. S. 44).

Am 7. Oktober beschliesst der Standerat, auf die Vorlage des Bundes-
rates betreffend die Beteiligung der Nationalbank am Fonds zugunsten bediirf-
tiger Opfer von Holocaust/Shoa nicht einzutreten. Der Nationalrat hatte bereits
am 29. September Nichteintreten beschlossen (vgl. S. 49ff).

Am 24. Oktober stellt die Expertengruppe «Reform der Wahrungsord-
nung» ihren Bericht der Offentlichkeit vor (vgl. S. 36f).

Am 31. Oktober beschliesst der Bankrat eine Einlage der Nationalbank
von 100 Mio. Franken in den Fonds zugunsten bediirftiger Opfer von Holo-
caust/Shoa. Der Betrag wird dem Konto des Fonds am 3. November gutgeschrie-
ben (vgl. S. 49ff).

Mit Botschaft vom 12. November unterbreitet der Bundesrat den Eid-
gendssischen Raten den Bundesbeschluss iiber die Verlangerung der Teilnahme
der Schweiz an den Allgemeinen Kreditvereinbarungen (AKV) des Internationa-
len Wahrungsfonds (vgl. S. 52f).

Anfang Dezember beschliesst das Direktorium im Einvernehmen mit dem
Bundesrat, den geldpolitischen Kurs im Jahre 1998 nicht zu straffen. Die Natio-
nalbank behdlt sich vor, unerwiinschten Schwankungen des Wechselkurses ent-
gegenzutreten (vgl. S. 31ff).

Am 18. Dezember 1997 beschliesst der Nationalrat den Beitritt der
Schweiz zu den Neuen Kreditvereinbarungen (NKV) des Internationalen
Wahrungsfonds, nachdem der Standerat bereits am 9. Oktober der Vorlage zuge-
stimmt hatte (vgl. S. 52f).
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1

Ertrag aus

Ertrag aus

Geschaftsergebnisse seit 1987

in Millionen Franken

Goldgeschaften

Devisenanlagen

Reserveposition beim IWF!
Internationalen Zahlungsmitteln?
Wahrungshilfekrediten?

Diskontierten Wertpapieren

Inlé@ndischen Geldmarktforderungen
Lombardvorschiissen

Forderungen gegeniiber Inlandkorrespondenten
Inldndischen Wertschriften

Ubrige Ertrige

Bruttoertrag

Zinsaufwand

Notenaufwand

Personalaufwand
Sachaufwand

Abschreibungen auf dem Anlagevermdgen

Nettoertrag

Wechselkursbedingte Wertverdanderungen

Abschreibungen auf Wertschriften

Ausserordentlicher Aufwand

Ausserordentlicher Ertrag

Steuern

Gesamterfolg

Zuweisung an Riickstellungen

Entnahme aus Riickstellungen

Jahresgewinn

1 Bis 1991 unter Devisen-

Zuweisung an den Reservefonds
Dividende

Ablieferung an die Eidgendssische Finanzverwaltung
zugunsten von Bund und Kantonen

2 Bedingt durch Anderungen

anlagen verbucht der Bewertungsgrundsatze
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Tabellen und Aufstellungen 1997

1987

1462,7

17,7

27,3
1,9
128,8

5,8

1644,2

—44,3
-19,5
-56,0
24,2
-17,1

14831

-3528,8
-66,3

-2,6

-2114,7

2122,2

7,6
1,0
1,5

51

1988

1924,0

3,3

2,8
1,2
132,9

6,7

2070,9

-43,8
=-24,0
-59,0
-29,5

-1,3

1913,3

1970,9
-96,4

-1,6

3786,2

-3778,6

7,6

1,0
1,5

51
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1989

2.848,7

33,9

5,7
7,3
149,5

6,3

3051,3

-59,4
-21,3
-61,3
-72,3

2837,0

1089,9
-35,8

-0,3

3890,8

-3883,2

7,6

1,0
1,5

51
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1990

2585,1

44,2

3,9
10,8
160,2

6,1

2810,3

-107,0
-20,5
-69,5
-59,9

2553,4

-3976,8
-48,3

-3,4

-1475,0

1482,6

7,6
1,0
1,5

51

1991

3084,7

3319,6

-89,5
-23,1
-77,0
-64,9

3065,1

16971
-37,0

4725,2

-4117,6

607,6
1,0
1,5

605,1
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1992

2498,8
3,3
4,3
6,1

31,6
11,2
2,5
12,2
184,3

14,1

2768,3

-98,8
—26,4
-79,8
-54,2

2509,1

692,6
-35,1

-8,7

31579

-2549,5

608,4

1,0
1,5

605,9

1993

2348,4
40,3
11,3

8,7

4,0
59,0
1,8
6,9
315,9

17,8

2814,2

-296,3

-54,6

-79,4

-55,0

2328,9

764,1
-67,7

3025,3

-2417,3

608,0
1,0
1,5

605,5

1994

1618,4
32,1
12,9

8,9

57,2
2,0
7,0

228,7

15,3

1982,5

-213,1
-57,6
-83,3
-47,0

1581,5

-2338,9
-45,5
-50,3

-853,2

1461,2

608,0
1,0
1,5

605,5

1995

1910,7
45,6
12,4
12,1

55,5
0,9
3,8

238,1

8,9

2288,0

-101,6
-59,3
-79,8
-56,6

1990,7

-3531,4
-66,0
-0,9

-1607,6

1757,8

150,2
1,0
1,5

147,7

1996

1794,8
55,1
13,6
10,7

32,6
0,9
2,3

260,3

12,9

2183,2

-49,3
-15,1
-82,0
-54,0
-10,1

1972,7

44121

2077,12

8461,9

-7 396,1

1065,8
1,0
1,5

1063,3

1997

2,6
2067,5
69,9
14,0
12,9

22,9
0,9
1,7

262,4

-67,1
-32,0
-79,6
-55,2

-9,9

22245

1765,2

-100,0
6,0

3895,7

-3287,7

608,0
1,0
1,5

605,5



2 Bilanziibersicht seit 1987

Jahresendwerte in Millionen Franken
1987 1988
Aktiven
Gold und Forderungen aus Goldgeschéften

Gold 11903,9 11903,9
Forderungen aus Goldgeschaften - -

Devisenanlagen
nicht kursgesichert 18 656,5 223273
kursgesichert (Swaps) 18783,4 13 619,4
Reserveposition beim IWF - -
Internationale Zahlungsmittel! 18,5 30,5
Wahrungshilfekredite - -

Inldndische Geldmarktforderungen - -

Schweizer Wechsel 2 246,8 2133,8
Schatzanweisungen des Bundes 54,9 -
Lombardvorschiisse 3126,9 795,9
Forderungen gegeniiber Inlandkorrespondenten 460,1 416,0
Inldndische Wertschriften 2190,8 2421,4
Beteiligungen?
Sachanlagen?
Sonstige Aktiven 248,9 257,2
Nicht einbezahltes Aktienkapital 25,0 25,0
Bilanzsumme 57 715,7 53930,4
Passiven
Notenumlauf 27 342,3 28979,2
Girokonten inlandischer Banken3 17 044,8 6691,6
Verbindlichkeiten gegeniiber dem Bund* 1362,9 25301
auf Sicht - -
auf Termin - -
Girokonten ausldndischer Banken und Institutionen 163,1 167,6
Ubrige Sichtverbindlichkeiten 72,2 86,3
Sonstige Passiven 196,8 22,5
Riickstellungen
fiir Markt-, Kredit- und Liquiditdtsrisiken® 10 934,0 14 712,5
fiir Betriebsrisiken® 490,0 630,0
Aktienkapital 50,0 50,0
Reservefonds 52,0 53,0
D1.e ab.1996 angewandten Bilanzgewinn — Jahresgewinn 7,6 7,6
Bilanzierungs- und Bewer-
tungsgrundsatze sind auf den
Seiten 68f erldutert. Bilanzsumme 57 715,7 53930,4
1 Ab 1980 Sonderziehungs- 2 Beteiligungen und Sach- 3 Bis 1994 Girorechnungen
rechte (XDR), ab 1989 zusatzlich anlagen wurden bis 1995 pro von inldndischen Banken und
ECU (XEU) memoria gefiihrt. Finanzgesellschaften
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1989

11903,9

21760,4
17 859,8

123,6

87,1

542,7

704,1

458,3
2574,0

56 290,6

29168,4
49484

2571,9

119,0
85,4

60,2

18 595,7

630,0

50,0
54,0

7,6

56 290,6

4 Vor 1990 wurden die nicht
weiterplazierten Festgeld-
anlagen des Bundes nicht sepa-
rat als Verbindlichkeiten auf

1990

11903,9

22 480,5
14729,3

112,9

711,1

165,7

567,0
2 814,0

53730,7

29 640,5
4595,3

621,7
785,0
59,8
95,0

17 1131
630,0

50,0
55,0

7,6

53730,7

Termin ausgewiesen.

97

1991

11903,9

25710,4
14 521,7

117,3

97,1

522,1

107,0

552,8
2886,1

56 756,6

292171
4275,6

3,4
400,0
114,9
104,7

21230,8
630,0

50,0
56,0

607,6

56 756,6

1992

11903,9

26 204,8
19 653,0
1144,4
134,9
156,4

467,7
353,4

26,9
493,0
2975,7

63 800,1

29 353,5
4785,5

245,1
3450,0
54,7
115,1
670,5
23770,3

640,0

50,0
57,0

608,4

63 800,1

1993

11903,9

29 042,8
17 988,3
1221,6
332,7
218,4

752,5

13,5
595,8
2973,2

65 774,7

29 335,6
4776,7

192,3
2940,0
188,8
105,8
692,0
26 187,5

640,0

50,0
58,0

608,0

65 774,7

5 Vor 1996 Riickstellung fiir
Wahrungsrisiken und Bewer-
tungskorrektur auf Devisen

Tabellen und Aufstellungen 1997

1994

11903,9

28 626,0
17 284,4
1241,5
414,8
198,3

720,5

14,9
565,8
30271

64 800,2

30545,1
3837,2

595,2
2850,0
46,7
108,0
734,7
24726,3

640,0

50,0
59,0

608,0

64 800,2

1995

11903,9

27767,8
14 044,8
1687,7
408,2
173,7

1436,2

4,7
429,2
3063,9

62009,4

30892,2
4035,0

917,4
1350,0
43,3
156,3
746,5
22 958,4

650,0

50,0
60,0

150,2

62009,4

6 Vor 1996 Andere Riick-
stellungen

1996

11903,9

36 462,9
12 865,5
2067,8
290,0
204,3

1581,7

764,2
514,5
4 821,5

51,0
532,4

452,1

25,0

72537,0

32 447,6
49274

839,5
815,3
32,7
204,2
1089,0
30554,5

450,0

50,0
61,0

1065,8

72537,0

1997

11 448,2
458,3

40780,2
12 490,3
2765,0
452,4
315,4

673,5

0,4
415,4
4941,0

89,6
567,4

75904,5

32 141,8
5100,8

155,6
2301,7
47,3
230,3
914,7

33 842,2

450,0

50,0
62,0

608,0

75904,5



Bankrat
(Amtsperiode 1995-1999)

Die von der General-
versammlung der Aktiondre
gewahlten Mitglieder

sind mit (*) bezeichnet.

SNB

3 Verzeichnis der Mitglieder der Aufsichts-

und Leitungsorgane
(Stand per 1. Januar 1998)

Dr. Jakob Schdonenberger, Kirchberg/SG, Rechtsanwalt, Prasident
Regierungsrat Eduard Belser, Bottmingen, Volkswirtschafts- und Sanitdtsdirektor des Kantons
Basel-Landschaft, Vizeprdsident
Henri André, Paudex, Prasident des Verwaltungsrates der André & Cie AG
Nationalratin Kathi Bangerter, Aarberg, Verwaltungsratsprasidentin und Delegierte
der Bangerter-Prazisionsteile AG
Jorg Baumann, Langenthal, Prasident und Delegierter des Verwaltungsrates der
Baumann Weberei und Farberei AG
* Dr. Georges Blum, Basel, Prasident des Verwaltungsrates des Schweizerischen Bankvereins
Standerdtin Christiane Brunner, Genf, Co-Prasidentin des Schweizerischen Gewerkschaftsbundes,
Prasidentin der Gewerkschaft SMUV
Dr. Chasper Campell, Silsi.D.
* Gianfranco Cotti, Locarno, Rechtsanwalt und Notar, Mitglied des
Verwaltungsrates der Crédit Suisse
Pierre Darier, Cologny, in Firma Darier, Hentsch & Cie, Banquiers privés
Nationalrat Melchior Ehrler, lic. iur., Riniken, Direktor des Schweizerischen Bauernverbandes
* Nationalrat Hugo Fasel, St. Ursen, Prasident des Christlichnationalen
Gewerkschaftsbundes der Schweiz
Laurent Favarger, Develier, Direktor der SA du Four électrique, Delémont
Dr. Theo Fischer, Sursee, Rechtsanwalt und Notar
*Hans-Rudolf Friih, Biihler, Prasident des Schweizerischen Gewerbeverbandes
Claudio Generali, lic. oec., Gentilino, Prasident des Verwaltungsrates der Banca del Gottardo,
Prasident des Verbandes der Auslandsbanken in der Schweiz
*Dr. Gustav E. Grisard, Riehen, Prasident des Verwaltungsrates der Hiag Holding AG,
Prasident der Delegation des Handels
Rudolf Hauser, Ziirich, Delegierter des Verwaltungsrates der Bucher Holding AG
* Eugen Hunziker, Riischlikon
*Joseph Iten, lic. iur., Hergiswil/NW, Rechtsanwalt
Dr. Yvette Jaggi, Lausanne
* Francois Jeanneret, Saint-Blaise, Rechtsanwalt
Pierre-Noél Julen, Siders, Direktor des Walliser Handwerkerverbandes
Dr. Andres F. Leuenberger, Riehen, Vizeprasident des Verwaltungsrates der
F. Hoffmann-La Roche AG, Prasident des Schweizerischen Handels- und
Industrie-Vereins (Vorort)
* Nationalrat Jean-Philippe Maitre, Vésenaz, Rechtsanwalt
Ursula Mauch, Chemikerin HTL, Oberlunkhofen
Margrit Meier, lic. rer. pol., Glimligen, geschaftsfiihrende Sekretdrin des Schweizerischen
Gewerkschaftsbundes
Dr. h. c. Carlo de Mercurio, Lutry, Prasident des Verwaltungsrates der
CDM Haotels & Restaurants SA
* Félicien Morel, Belfaux
* Nationalrat Dr. Philippe Pidoux, Lausanne, Rechtsanwalt
Heinz Pletscher, Lohningen, Bauunternehmer, Prasident des Schweizerischen
Baumeisterverbandes
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*Dr. Guido Richterich, Bottmingen
Paul Rutishauser, Gotighofen, Landwirt
Prof. Dr. Kurt Schiltknecht, Zumikon, Geschéftsleiter der BZ Trust Aktiengesellschaft
* Dr. Peter Spalti, Hettlingen, Prasident des Verwaltungsrates der Winterthur
Schweizerische Versicherungs-Gesellschaft
Nationalrdtin Dr. Judith Stamm, Luzern
Robert Studer, Schénenberg, Prasident des Verwaltungsrates der
Schweizerischen Bankgesellschaft
* Prof. Dr. Alexandre Swoboda, Genf, Professor am Institut Universitaire de Hautes
Etudes Internationales
Standeratsprasident Prof. Dr. Ulrich Zimmerli, Giimligen, Professor fiir eidgendssisches und
kantonales Staats- und Verwaltungsrecht an der Universitdt Bern
* Regierungsprasidentin Elisabeth Z6lch-Balmer, Bern, Volkswirtschaftsdirektorin des Kantons Bern

Jakob Schénenberger Bankausschuss

Eduard Belser (Amtsperiode 1995-1999)
Gianfranco Cotti

Melchior Ehrler

Hans-Rudolf Friih

Yvette Jaggi

Francois Jeanneret

Andres F. Leuenberger

Margrit Meier

Philippe Pidoux
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Lokalkomitees Aarau
(Amtsperiode 1995-1999) Ernst Frey-Burkard, dipl. Bauing. ETH, Kaiseraugst, Prasident des Verwaltungsrates der
Ernst Frey AG und der Helfenstein und Natterer AG, Vorsitzender
Hans Keiser, Staufen, Mitglied des Verwaltungsrates und Direktor der Seetal Schaller AG,
Stellvertreter des Vorsitzenden
Silvia Huber-Meier, Lengnau/AG, Delegierte des Verwaltungsrates der
DOMACO, Dr. med. Aufdermaur AG

Basel

Peter Grogg, Bubendorf, Prasident des Verwaltungsrates der Bachem AG, Vorsitzender

Klaus Endress, Reinach, Delegierter des Verwaltungsrates der Endress + Hauser
(International) Holding AG, Stellvertreter des Vorsitzenden

Raymond R. Cron, dipl. Ing. ETH/SIA, Basel, Mitglied der Geschdftsleitung der
Batigroup Holding AG

Bern

Dr. Theodor Fassler, Morigen, Prasident des Verwaltungsrates der Mikron Holding AG,
Vorsitzender

Karl Gndgi, Wohlen bei Bern, Prasident des Verwaltungsrates der Asklia Holding AG,
Stellvertreter des Vorsitzenden

Giséle Girgis-Musy, Bern, Direktorin der Genossenschaft Migros Bern

Genf

Alain Peyrot, Vésenaz, Prasident des Verwaltungsrates und Generaldirektor der Naef & Cie SA,
Vorsitzender

Claude Hauser, Versoix, Generaldirektor der Migros Genossenschaft Genf,
Stellvertreter des Vorsitzenden

Jean-Claude Rinolfi, Givrins, Prasident des Verwaltungsrates der Printelec SA

Lausanne

Christian Seiler, Sitten, Delegierter des Verwaltungsrates der Seiler Hotels Zermatt AG,
Vorsitzender

Pierre Baroffio, Renens, Mitglied des Verwaltungsrates der Bobst AG,
Stellvertreter des Vorsitzenden

Rolf Mehr, St-Prex, Prasident der Generaldirektion der Group Waadt Versicherungen

Lugano

Flavio Riva, Montagnola, Delegierter des Verwaltungsrates der Impresa Flavio Riva SA,
Vorsitzender

Franco Donati, dipl. Ing. ETH, Tegna, Prasident des Verwaltungsrates der IMEL Energy AG,
Stellvertreter des Vorsitzenden

Corrado Kneschaurek, Muzzano, Direktor des Hotels du Lac-Seehof, Prasident des
Hotelier-Vereins Tessin
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Luzern

Gerry Leumann, Meggen, Prasident und Delegierter des Verwaltungsrates der
Collano Ebndther AG, Vorsitzender

Dr. Hans-H. Gasser, dipl. Ing., Lungern, Stellvertreter des Vorsitzenden

Hans-Rudolf Schurter, lic. iur., Luzern, Prasident und Delegierter des Verwaltungsrates
der Schurter Holding AG

Neuenburg

Dr. Ing. Michel Soldini, Le Locle, Prasident des Verwaltungsrates und Generaldirektor
der Bergeon & Cie SA, Vorsitzender

Jean Lauener, Saint-Aubin, Prasident des Verwaltungsrates der Lauener & Cie SA,
Stellvertreter des Vorsitzenden

Vincent Lang, Pruntrut, Vizeprasident des Verwaltungsrates und Direktor der Louis Lang SA

St.Gallen

Dr. Roland Bertsch, Romanshorn, Prasident und Delegierter des Verwaltungsrates der
Hydrel AG, Vorsitzender

Peter G. Anderegg, Egnach, Delegierter des Verwaltungsrates der Filtex AG,
Stellvertreter des Vorsitzenden

Willy Egeli, Wittenbach, Prasident und Delegierter des Verwaltungsrates der Egeli AG, Holding,

Prasident des Schweizerischen Verbandes Creditreform

Zlrich

Dr. Adolf Gugler, Zollikon, Prasident des Verwaltungsrates der Elektrowatt AG, Vorsitzender

Vera Hotz-Kowner, dipl. Ing. ETH, Erlenbach, Delegierte des Verwaltungsrates der
Kowner Jakob AG, Stellvertreterin des Vorsitzenden
Kurt E. Feller, Wollerau, Vorsitzender der Konzernleitung der Rieter Holding AG

Mitglieder

Peter Blaser, Hiinibach, Prdsident des Verwaltungsrates der Amtsersparniskasse Thun,
Prasident

Gilbert Jobin, Delémont, Vizeprdsident

Kaspar Hofmann, dipl. Wirtschaftspriifer, Adliswil, Hofmann Wirtschaftspriifung AG

Ersatzmitglieder
Hans Michel, Egnach, Generaldirektor der Thurgauer Kantonalbank
Maryann Rohner, dipl. Wirtschaftspriiferin, Ziirich, Treureva AG
Werner M. Schumacher, Binningen, Direktor der Banque Jenni et Cie SA
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Direktorium

Departemente

SNB

Generalsekretariat
Generalsekretar
Stellvertreter des Generalsekretdrs

I. Departement (Zirich)
Departementsvorsteher
Interne Revision

Pressesprecher
Stellvertreter des Departementsvorstehers

Bereich Volkswirtschaft
Ressort Volkswirtschaftliche Studien
Forschung
Konjunktur

Ressort Internationale
Wahrungsbeziehungen

Ressort Bankwirtschaft
Studien

Ressort Statistik
Monetére Statistik
Zahlungsbilanz
Datenbank

Bereich Recht und Dienste
Rechtsdienst
Personaldienst

Vorsorgeeinrichtungen
Liegenschaften, technische Dienste
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Dr. Hans Meyer, Prdsident, Ziirich
Dr. Jean-Pierre Roth, Vizeprasident, Bern
Prof. Dr. Bruno Gehrig, Mitglied, Ziirich

Dr. Andreas Frings, Direktor, Ziirich
Dr. Hans-Ueli Hunziker, Vizedirektor, Bern

Dr. Hans Meyer, Président des Direktoriums
Ulrich W. Gilgen, Direktor

Othmar Fliick, Vizedirektor

Werner Abegg, Vizedirektor

Dr. Peter Klauser, Direktor

Dr. Georg Rich, Direktor

Dr. Georg Rich, Direktor

Dr. Michel Peytrignet, stellvertretender Direktor
vakant

Dr. Eveline Ruoss, Vizedirektorin

Dr. Werner Hermann, stellvertretender Direktor
Dr. Urs W. Birchler, Direktor

vakant

Christoph Menzel, Direktor

Robert Fluri, Vizedirektor

Thomas Schlup, Vizedirektor

Rolf Gross, Vizedirektor

Dr. Peter Klauser, Direktor

Dr. Peter Merz, Direktor

Dr. Christine Breining-Kaufmann, Direktorin
Beat Blaesi, Vizedirektor

Dr. Peter Hadorn, stellvertretender Direktor
Theo Birchler, Vizedirektor
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I1. Departement (Bern)
Departementsvorsteher

Stellvertreter des Departementsvorstehers
Sicherheitsdienst

Bereich Bankgeschaft
Wertschriften

Rechnungswesen
Zahlungsverkehr
Kasse

Bereich Bargeld

I11. Departement (Zurich)
Departementsvorsteher

Stellvertreter des Departementsvorstehers

Bereich monetére Operationen
Stab
Ressort Devisenhandel
Ressort Devisenanlagen
Bereich Abwicklung und Informatik
Stab Zahlungssysteme
Ressort Abwicklung
Zahlungsverkehr Inland
Zahlungsverkehr Ausland
Kasse
Administration
Ressort Informatik
Stab
Bankbetriebliche Applikationen
Statistische Applikationen
Biiroautomation
Systemtechnik
Rechenzentrum Ziirich
Rechenzentrum Bern
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Dr. Jean-Pierre Roth, Vizeprasident des
Direktoriums

Dr. Hans Theiler, Direktor

Hans Balzli, Vizedirektor

Dr. Theodor Scherer, Direktor

Dr. Hans-Christoph Kesselring,
stellvertretender Direktor

Peter Bechtiger, Vizedirektor

Daniel Ambiihl, Vizedirektor

Werner Beyeler, Vizedirektor

Roland Tornare, Hauptkassier der Bank, Direktor

Prof. Dr. Bruno Gehrig, Mitglied des
Direktoriums

Dr. Erich Sporndli, Direktor

Erwin Sigrist, Direktor (ab 1. Februar 1998)
Dr. Erich Sporndli, Direktor

Dewet Moser, Vizedirektor

Karl Hug, stellvertretender Direktor

Dr. Thomas Stucki, Vizedirektor

Erwin Sigrist, Direktor (ab 1. Februar 1998)
Dr. Daniel Heller, Vizedirektor

Daniel Wettstein, stellvertretender Direktor
Walter Gautschi, Vizedirektor

Beat Spahni, Vizedirektor

Roland-Michel Chappuis, Vizedirektor
Markus Steiner, Vizedirektor

Dr. Rudolf Hug, Direktor

Dr. Raymond Bloch, Vizedirektor

Francois Ryffel, Vizedirektor

Dr. Jiirg Ziegler, stellvertretender Direktor
Peter Bornhauser, Vizedirektor

Jules Troxler, Vizedirektor

Peter Kiinzli, Vizedirektor

Bruno Beyeler, Vizedirektor



Zweiganstalten Aarau Heinz Alber, Direktor
Basel Dr. Anton Follmi, Direktor
Genf Yves Lieber, Direktor
Lausanne Frangois Ganiére, Direktor
Lugano Cesare Gaggini, Direktor
Luzern Max Galliker, Direktor
Neuenburg Jean-Pierre Borel, Direktor
St.Gallen Dr. Jean-Pierre Jetzer, Direktor

Agenturen Die Schweizerische Nationalbank unterhilt an folgenden Orten Agenturen, die hauptsachlich
von Kantonalbanken gefiihrt werden:

Altdorf
Appenzell
Bellinzona
Biel

Chur
Delsberg
Freiburg
Glarus
Liestal
Sarnen
Schaffhausen
Schwyz
Sitten
Solothurn
Stans
Thun
Weinfelden

Zug
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4 Publikationen

In ihrem jeweils im April erscheinenden Geschaftsbericht legt die Nationalbank Rechenschaft
tiber ihre Tatigkeit ab. Der Bericht enthdlt eine knappe Beschreibung der Entwicklung der Welt-
wirtschaft und des schweizerischen Konjunkturverlaufs, eine Erlduterung der Geld- und
Wahrungspolitik und der iibrigen Tatigkeit der Nationalbank sowie die finanzielle Berichterstat-
tung. Der Geschéaftsbericht erscheint im Aprilin deutscher, franzésischer, italienischer und eng-
lischer Sprache.

Bezugsstelle: Schweizerische Nationalbank, Generalsekretariat, Bundesplatz 1, 3003 Bern,
Telefon 031 327 02 11, Fax 031 327 02 21

Bezugsbedingungen: gratis

«Die Banken in der Schweiz» ist ein kommentiertes statistisches Quellenwerk zur Entwicklung
des Bankensektors der Schweiz. Die Angaben stiitzen sich im wesentlichen auf die Jahresendsta-
tistik der Nationalbank. Die Publikation erscheint Mitte Jahr in deutscher und franzdsischer
Sprache.

Bezugsstelle: Ziirichsee Zeitschriftenverlag, Seestrasse 86, 8712 Stdfa, Telefon 01 928 56 16,
Fax 01 928 55 20

Bezugsbedingungen: Fr. 20,-!

Die «Zahlungsbhilanz der Schweiz» kommentiert die Entwicklung der Zahlungsbilanz und
erscheint einmal im Jahr, auch als Beilage zum Monatsheft, in deutscher und franzdsischer
Sprache.

Bezugsstelle: Schweizerische Nationalbank, Bibliothek, Borsenstrasse 15, Postfach,

8022 Ziirich, Telefon 01 631 32 84, Fax 01 63139 11

Bezugsbedingungen: gratis

Das Quartalsheft umfasst den vierteljahrlichen Bericht des Direktoriums an den Bankrat iiber die
Wirtschafts- und Wahrungslage, wissenschaftliche Arbeiten und ausgewahlte Vortrdge von
Mitarbeitenden der Nationalbank {iber geld- und wahrungspolitische Fragen. Das Quartalsheft
erscheint viermal jahrlich in deutscher und franzésischer Sprache

Bezugsstelle: Ziirichsee Zeitschriftenverlag, Seestrasse 86, 8712 Stdfa, Telefon 01 928 56 16,
Fax 01928 55 20

Bezugsbedingungen: pro Jahr Fr. 25,-1 (Ausland Fr. 30,-),

fiir Abonnenten des statistischen Monatshefts: pro Jahr Fr. 15,-1 (Ausland Fr. 20,-)
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Statistisches Monatsheft

Bankenstatistisches
Monatsheft

Ausweis

Broschire
Aufgaben, Instrumente,
Organisation

1

SNB

Das statistische Monatsheft enthdlt einen kurzen Kommentar zur Politik der Nationalbank und
zum Geschehen am Geld-, Kapital- und Devisenmarkt sowie grafische und tabellarische Darstel-
lungen der wichtigsten schweizerischen und internationalen Wirtschaftsdaten (deutsch und
franzdsisch).

Bezugsstelle: Ziirichsee Zeitschriftenverlag, Seestrasse 86, 8712 Stdfa, Telefon 01 928 56 16,
Fax 01 928 55 20

Bezugshedingungen: pro Jahr Fr. 40,-1 (Ausland Fr. 80,—; Luftpostzuschlag auf Anfrage)

Das bankenstatistische Monatsheft erscheint monatlich und enthalt detaillierte Angaben aus
der Bankenstatistik.

Bezugsstelle: Ziirichsee Zeitschriftenverlag, Seestrasse 86, 8712 Stdfa, Telefon 01 928 56 16,
Fax 01928 55 20

Bezugsbedingungen: gratis (als Beilage zum statistischen Monatsheft)

Der Ausweis ist die Kurzfassung der Bilanz der Nationalbank. Er erscheint dreimal monatlich, am
10., 20. und letzten jedes Monats, jeweils mit knapper Erlduterung (deutsch und franzdsisch).
Bezugsstelle: Schweizerische Nationalbank, Generalsekretariat, Bundesplatz 1, 3003 Bern,
Telefon 031 327 02 11, Fax 031 327 02 21

Bezugsbedingungen: gratis

Die Broschiire beschreibt auf dreissig Seiten das geldpolitische Konzept, wichtige andere Auf-
gaben sowie Organisation und Rechtsgrundlagen der Tatigkeit der Nationalbank. Die Broschiire
erscheintin deutscher, franzdsischer, italienischer und englischer Sprache.

Bezugsstelle: Schweizerische Nationalbank, Bibliothek, Borsenstrasse 15, Postfach, 8022 Ziirich,
Telefon 01 631 32 84, Fax 01 63139 11
Bezugshedingungen: gratis
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