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Einleitung

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) ist die Zentralbank der
Schweiz. Sie verfiigt {iber das Banknotenmonopol und hat den Auftrag,
die Geld- und Wiahrungspolitik des Landes zu fiihren. Verfassung

und Gesetz schreiben vor, dass die Nationalbank ihren Auftrag unab-
hangig erfiillt, gegeniiber der Bundesversammlung Rechenschaft
ablegt und die Offentlichkeit regelmissig iiber ihre Titigkeit informiert.

In dieser Broschiire werden die wichtigsten Aufgaben und die
Organisation der Nationalbank vorgestellt. Kapitel 1 skizziert den
Auftrag und die Geschichte der Nationalbank. Kapitel 2 erldutert,
welches Konzept die Nationalbank verfolgt, um das Ziel der Preis-
stabilitit zu erreichen, und von welchen Uberlegungen sie sich bei
ihren geldpolitischen Entscheiden leiten ldsst. Kapitel 3 erklért,
wie die Nationalbank den Geldmarkt mit Liquiditét versorgt und
damit die geldpolitischen Entscheide in die Praxis umsetzt. Die
Rolle der Nationalbank bei der Bargeldversorgung wird in Kapitel 4
aufgezeigt. In Kapitel 5 wird dargestellt, wie die Nationalbank

den bargeldlosen Zahlungsverkehr unterstiitzt. Kapitel 6 beschreibt die
Funktionen der Aktiven der Nationalbank und die Kriterien, nach
denen sie verwaltet werden. Kapitel 7 legt dar, auf welche Weise die
Nationalbank zur Stabilitét des Finanzsystems beitragt. In Kapitel 8
wird gezeigt, in welchen internationalen Institutionen und Gremien
die Nationalbank mitwirkt. Kapitel 9 erldutert den Zusammenhang
zwischen Unabhéingigkeit und Rechenschaftspflicht und die Bezie-
hungen zwischen der Nationalbank und dem Bund. Kapitel 10
beschreibt die Organisation der Nationalbank und enthélt das Organi-
gramm des Unternehmens. Kapitel 11 fasst die Rechtsgrundlagen
zusammen, auf denen die Tatigkeit der Nationalbank beruht.

Der Anhang enthilt eine Liste mit den wichtigsten Publikationen
der Nationalbank, die Bilanz sowie Adressen.

Die Broschiire ist auf Deutsch, Franzosisch, Italienisch und Englisch
iiber die Bibliothek der Nationalbank erhéltlich und findet sich
zusammen mit weiterfithrenden Informationen auch auf der SNB-
Website (www.snb.ch, Publikationen).
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1
Der Auftrag der Nationalbank

Die Schweizerische Nationalbank fiihrt als unabhdngige Zentralbank
die Geld- und Wéhrungspolitik des Landes. Thr Auftrag lautet, die
Geld- und Wéhrungspolitik so zu gestalten, dass das Geld seinen Wert
behilt und sich die Volkswirtschaft gut entwickeln kann. Dieser
Auftrag ist in der Verfassung und im Nationalbankgesetz verankert.
Art. 99 der Bundesverfassung verpflichtet die Nationalbank, als
unabhéngige Zentralbank eine Geld- und Wahrungspolitik zu fiihren,
die dem Gesamtinteresse des Landes dient. Im Nationalbankgesetz
(Art. 5 Abs. 1) wird dieser Auftrag prézisiert: «Die Nationalbank
gewihrleistet die Preisstabilitdt. Dabei trigt sie der konjunkturellen
Entwicklung Rechnung.»

Ein gut organisiertes und stabiles Geldwesen ist eine wichtige
Voraussetzung flir das Gedeihen einer Volkswirtschaft. Mit der Ent-
stehung moderner Nationalstaaten wurden die Schaffung von

Geld und die Organisation des Geldwesens in der Regel 6ffentlichen
Institutionen, den Zentralbanken, iibertragen.

Die Zentralbanken der verschiedenen Lander haben unterschiedliche
Wurzeln. Einige der éltesten Zentralbanken waren urspriinglich
Staatsbanken, die dem Staat Kredite gewéhrten und das Staatsver-
mogen verwalteten. Andere wurden gegriindet, um die Stabilitét
des Bankensystems zu erh6hen und den hidufigen Bankenpaniken
entgegenzuwirken.

Wieder andere Zentralbanken, so auch die Nationalbank, 16sten
private Notenbanken ab. In der Schweiz gab es im 19. Jahrhundert
eine Reihe von Kantonalbanken und privaten Banken, die im
Wettbewerb zueinander Banknoten herausgaben. Im Zuge der raschen
Entwicklung der Schweizer Wirtschaft und ihrer zunehmenden
Einbindung in die Weltwirtschaft deckten sich die Interessen der
privaten Emissionsbanken immer weniger mit den Bediirfnissen

der Volkswirtschaft. Dies spiegelte sich unter anderem in einer unzu-
langlichen Versorgung der Wirtschaft mit Banknoten wider. Die
Stimmen, die fiir die Schaffung einer zentralen, mit dem Banknoten-
monopol ausgestatteten Notenbank eintraten, mehrten sich. Im
Jahr 1891 wurde ein Artikel in die Bundesverfassung aufgenommen,
der die Emission von Banknoten zur alleinigen Sache des Bundes
erklarte. Es dauerte aber noch 15 Jahre, bis das Bundesgesetz iiber
die Schweizerische Nationalbank Anfang Januar 1906 in Kraft trat.
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Zuvor war das Projekt einer Staatsbank vom Volk abgelehnt worden.

Im Juni 1907 nahm die Nationalbank ihre Tétigkeit als unabhingige

Zentralbank auf.

Zur Zeit der Griindung der Nationalbank beruhte das Geld-

und Wihrungswesen fast iiberall auf dem festen Verhéltnis der
Wihrungen zum Gold. In diesem Umfeld hatte die Nationalbank
den Auftrag, «den Geldumlauf zu regeln und den Zahlungsverkehr
zu erleichtern». Sie war dabei verpflichtet, Banknoten auf Ver-
langen in Gold umzutauschen.

Seither hat sich die Weltwirtschaft stark gewandelt. Gold spielt als
Anker des internationalen Geld- und Wahrungssystems keine Rolle
mehr, und die Banknoten haben im Vergleich zum Buchgeld an
Bedeutung verloren. Gleich geblieben ist dagegen die Aufgabe der
Nationalbank, ihre Geldpolitik so zu gestalten, dass der Wert

des Geldes stabil bleibt und die Volkswirtschaft sich entfalten kann.

Ein Kurzportrat
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Das geldpolitische Konzept

Preisstabilitdt bedeutet, dass das Geld seinen Wert iiber die Zeit behilt.
Sie ist eine wesentliche Voraussetzung fiir Wachstum und Wohl-
stand, weil nur so die Preise ihre Steuerungsfunktion fiir die Produk-
tion und den Verbrauch der einzelnen Giiter optimal erfiillen konnen.
Sowohl Inflation (ein anhaltender Anstieg des Preisniveaus) als auch
Deflation (ein anhaltender Riickgang des Preisniveaus) beeintrich-
tigen die Entwicklung der Wirtschaft. Sie erschweren die Entscheide
von Konsumenten und Produzenten, verursachen Fehler beim Einsatz
von Arbeit und Kapital, fiihren zu Umverteilungen von Einkommen
und Vermdgen und benachteiligen die wirtschaftlich Schwécheren.

Die Nationalbank gewidhrleistet Preisstabilitdt, indem sie die
Finanzierungsbedingungen der Wirtschaft beeinflusst. Zinssenkungen
verringern die Kreditkosten und tragen damit zu einer h6heren
Nachfrage nach Giitern und Dienstleistungen bei. Haufig fiihren sie
auch zu einer Abschwichung der Wéhrung, was die Exportnach-
frage antreibt. Damit steigen Produktion und Beschéftigung. Wenn die
Giiter- und Arbeitsmérkte aber ausgelastet sind, kann diese erh6hte
Nachfrage ein Ansteigen der Preise und Lohne zur Folge haben. Es
entsteht Inflation. Dieser Mechanismus wirkt bei steigenden Zinsen
umgekehrt. Die Nachfrage nimmt ab, und das Preisniveau sinkt.
Inflation und Deflation werden verhindert, indem die Nationalbank
dafiir sorgt, dass das monetdre Umfeld der jeweiligen Wirtschafts-
lage angemessen ist. Gleichzeitig muss sie auch darauf achten, dass es
an den Finanz- und Immobilienmirkten nicht zu Ubertreibungen
kommt.

Das geldpolitische Konzept beschreibt, wie die Nationalbank ihren
gesetzlichen Auftrag zu erfiillen beabsichtigt. Es besteht aus

drei Elementen: einer Definition der Preisstabilitdt, einer bedingten
Inflationsprognose iiber die néchsten zwolf Quartale und einem
Zielband fiir den Referenzzinssatz, den Libor (London Interbank
Offered Rate) fiir dreimonatige Anlagen in Franken.
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Am 6. September 2011 legte die Nationalbank einen Mindestkurs
von 1.20 Franken pro Euro fest. Wenn nétig, verhindert sie durch
Kéufe von Devisen gegen Franken, dass der Frankenkurs des Euros
unter diesen Wert fallt. Oberhalb von 1.20 Franken pro Euro kann
der Wechselkurs weiterhin frei schwanken. Solange die Zinsen nahe
bei null sind, ist der Mindestkurs ein wichtiges Instrument, um ein
angemessenes monetdres Umfeld zu sichern.

Die Nationalbank setzt Preisstabilitdt mit einem Anstieg des Landes-
indexes der Konsumentenpreise von weniger als 2% pro Jahr
gleich. Deflation, also ein anhaltender Riickgang des Preisniveaus,
verletzt das Ziel der Preisstabilitdt ebenfalls. Mit ihrer Definition
der Preisstabilitét tragt die Nationalbank insbesondere dem Umstand
Rechnung, dass der Konsumentenpreisindex die Teuerung leicht
iiberzeichnet und die Teuerung nicht prizise gemessen werden kann.

Die von der Nationalbank vierteljdhrlich publizierte Inflations-
prognose erfiillt einen doppelten Zweck. Sie dient zum einen als
Hauptindikator fiir den Zinsentscheid; zum anderen ist sie ein
zentrales Element in der Kommunikation und stellt eine wichtige
Orientierungshilfe fiir die Offentlichkeit dar.

Die Inflationsprognose der Nationalbank ist eine bedingte Prognose.
Sie unterstellt, dass der Referenzzinssatz, der zum Zeitpunkt

der Verdffentlichung angestrebt wird, tiber die nidchsten drei Jahre
unverédndert bleibt. Sie zeigt somit, wie die Nationalbank die
Entwicklung der Konsumentenpreise bei unverdnderter Geldpolitik
einschétzt. Sie ldsst sich daher nicht direkt mit Prognosen von
Banken oder Forschungsinstituten vergleichen, die in der Regel
die erwartete Zinsentwicklung einbeziehen.

Die Inflationsprognose wird vierteljdhrlich fiir einen Zeitraum von
drei Jahren erstellt. Dies entspricht ungefédhr dem Zeitbedarf fiir

die Ubertragung geldpolitischer Impulse auf die Produktion und die
Preise. Da die Geldpolitik verzdgert wirkt, nimmt die Nationalbank
eine vorausschauende Haltung ein und richtet sich an einer Inflations-
prognose liber drei Jahre aus.
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Fiir ein international stark verflochtenes Land wie die Schweiz spielt
der Konjunkturverlauf im Ausland eine wichtige Rolle. Die Inflations-
prognose beruht deshalb auf Annahmen {iber die kiinftige Entwick-
lung der Weltwirtschaft. Fiir Verdnderungen des Preisniveaus in der
kurzen Frist sind iiberdies Indikatoren mit einem Bezug zur Kon-
junktur sowie die Wechselkurse und Rohstoffpreise (Erddl) von Bedeu-
tung. Die Entwicklung der Geldmengen und der Kredite fliesst
ebenfalls in die Inflationsprognose ein, weil der Preisverlauf mittel-
und langfristig wesentlich von der Geldversorgung abhingt.

Liegt die prognostizierte Inflation ausserhalb des Bereichs der Preis-
stabilitét, kann eine Anpassung der Geldpolitik nétig werden.
Droht die Inflation dauerhaft iiber 2% zu steigen, wird die National-
bank demnach eine Straffung der Geldpolitik ins Auge fassen.
Umgekehrt wird sie eine Lockerung vorsehen, wenn sie deflationére
Tendenzen feststellt. Die Nationalbank reagiert aber nicht mecha-
nisch auf die Inflationsprognose. Sie beriicksichtigt bei ihren geldpoli-
tischen Entscheiden auch mdégliche Risiken fiir die Prognose sowie
weitere Faktoren, die nicht Eingang in die Prognosemodelle finden.

Um die Geldpolitik umzusetzen, legt die Nationalbank vierteljdhrlich  Zielband fiir den
ein Zielband fiir den Dreimonats-Libor in Franken fest. Das Ziel- Dreimonats-Libor
band weist unter normalen Umsténden eine Breite von einem Prozent-

punkt auf, wobei die Nationalbank den Libor in der Regel in der

Mitte des Zielbandes hilt. Seit August 2011 gilt ein enges Zielband

von 0%—0,25%.

Die Libor-Sitze werden taglich fiir verschiedene Wéhrungen in
London anhand von Angaben international tatiger Banken zu ihren
Zinskonditionen ermittelt. Die Franken-Libor-Sétze sind in der
Schweiz eine wichtige Referenzgrdsse fiir viele Kreditbeziehungen
in der Wirtschaft und spielen damit eine zentrale Rolle fiir die
Ubertragung der Geldpolitik. Das Vertrauen in die Libor-Sétze hat
in der letzten Zeit jedoch durch die bekannt gewordenen Mani-
pulationsversuche gelitten. Die Nationalbank unterstiitzt deshalb
die internationalen Massnahmen zur Reform der Libor-Sitze.
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Vierteljahrliche Die Nationalbank fiihrt in den Monaten Mérz, Juni, September und

Lagebeurteilungen Dezember eine vertiefte geldpolitische Lagebeurteilung durch.
Gestiitzt darauf fillt sie einen geldpolitischen Entscheid. Die Natio-
nalbank begriindet ihren Entscheid in einer Medienmitteilung, die
auch die bedingte Inflationsprognose enthélt. Im Juni und Dezember
erldutert die Nationalbank ihre Geldpolitik zusdtzlich im Rahmen
eines Mediengesprichs. Sie kann auch ausserhalb der vierteljdhrlichen
Lagebeurteilungen jederzeit geldpolitische Massnahmen ergreifen,
wenn es die Umstdnde erfordern. Die wirtschaftliche Entwicklung
und die Hintergriinde des geldpolitischen Entscheids werden im
vierteljahrlichen Bericht tiber die Geldpolitik analysiert. Dieser wird
im Quartalsheft publiziert.

KONSUMENTENPREISE
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Quelle: SNB
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bei der Nationalbank
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3
Die Umsetzung der Geldpolitik

Die Nationalbank setzt ihre Geldpolitik um, indem sie die Liquiditét
am Geldmarkt steuert und so das Zinsniveau am Geldmarkt beeinflusst.
Als Referenzzinssatz dient ihr dabei der Dreimonats-Libor. Die
Nationalbank steuert den Dreimonats-Libor iiber die Zinskonditionen
fiir liquiditédtszufithrende oder liquiditdtsabschopfende Geldmarkt-
geschifte. Die Art der Steuerung hingt von den geldpolitischen Erforder-
nissen und der Liquiditdtslage im Bankensystem ab. Ist das Banken-
system mit Liquiditdt unterversorgt, fithrt die Nationalbank in der
Regel tiber kurzfristige Geldmarktgeschifte Liquiditat zu. Ist das
Bankensystem hingegen mit Liquiditét tiberversorgt, schopft sie iiber
Geldmarktgeschifte Liquiditét ab.

Die liquidesten Aktiven einer Bank sind die Sichtguthaben (Girogut-
haben) bei der Nationalbank. Sie stehen unmittelbar fiir den Zahlungs-
verkehr zur Verfiigung und stellen gesetzliche Zahlungsmittel dar.

Die Banken halten Sichtguthaben zudem als Liquiditétsreserve und
zur Erfilllung der gesetzlichen Mindestreservevorschriften. Die
Nationalbank beeinflusst die Sichtguthaben, indem sie die geldpoliti-
schen Instrumente einsetzt. Giroguthaben werden von der National-
bank nicht verzinst. Die gesamten Sichtguthaben umfassen neben den
inldndischen Giroguthaben der Banken die Verbindlichkeiten gegen-
iiber dem Bund auf Sicht, die Giroguthaben ausldndischer Banken und
Institutionen sowie die iibrigen Sichtverbindlichkeiten. Die Hohe

der gesamten Sichtguthaben pragt das Geschehen am Frankengeldmarkt.

Mindestreserven

Mit der Mindestreservepflicht, die im Nationalbankgesetz verankert
ist, stellt der Gesetzgeber eine minimale Haltung von Notenbank-
geld sicher. Zu den anrechenbaren Aktiven in Franken zahlen die
Umlaufmiinzen, die Banknoten und die Sichtguthaben bei der
Nationalbank. Das Mindestreserveerfordernis betragt derzeit 2,5%
der massgeblichen Verbindlichkeiten. Diese berechnen sich als
Summe aus kurzfristigen (bis 90 Tage), auf Franken lautenden Ver-
bindlichkeiten und 20% der Verbindlichkeiten gegenliber Kunden

in Spar- und Anlageform.
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Grundsitzlich haben alle in der Schweiz und im Fiirstentum Liechten-
stein domizilierten Banken Zugang zu den geldpolitischen Opera-
tionen der Nationalbank. Andere inldndische Finanzmarktteilnehmer
wie Versicherungen sowie Banken mit Sitz im Ausland konnen zu
den geldpolitischen Operationen zugelassen werden, sofern dafiir ein
geldpolitisches Interesse besteht und sie zur Liquiditdt am besicherten
Frankengeldmarkt beitragen.

Die Geschifte, welche die Nationalbank zur Umsetzung ihrer Geld-
politik durchfiihren darf, sind in Art. 9 des Nationalbankgesetzes
geregelt. Die «Richtlinien der Schweizerischen Nationalbank iiber das
geldpolitische Instrumentariumy» beschreiben die Instrumente und

das Verfahren, das zur Umsetzung ihrer Geldpolitik eingesetzt wird.
Die Richtlinien werden durch Merkblatter ergénzt, die sich an die
Geschiftspartner richten.

Die Nationalbank unterscheidet bei den geldpolitischen Instrumenten
zwischen Offenmarktoperationen und stehenden Fazilitidten. Bei
den Offenmarktoperationen geht die Initiative zum Geschéftsabschluss
von der Nationalbank aus. Zu den reguldren Offenmarktoperationen
gehoren Repogeschifte und die Emission eigener Schuldverschrei-
bungen (SNB Bills). Weitere, ebenfalls zu den Offenmarktoperationen
zahlende Instrumente wie die Devisenswaps und Devisengeschifte
stehen bei Bedarf zur Verfiigung.

Durchsetzung des Mindestkurses

Seit dem 6. September 2011 sind alle geldpolitischen Instrumente
auf die Sicherstellung des Mindestkurses von 1.20 Franken pro Euro
ausgerichtet. Es waren zeitweise umfangreiche Devisenkaufe notig,
um den Mindestkurs durchzusetzen. Seit Juni 2012 verzichtet die
Nationalbank auf den Abschluss von Geldmarktgeschaften. Die
umfangreichen Devisenkaufe fihrten dazu, dass die Liquiditat im
Bankensystem stark stieg. Dies kommt im derzeit hohen Niveau
der bei der Nationalbank gehaltenen Sichtguthaben zum Ausdruck.

Ein Kurzportrat
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Repogeschafte

SNB Bills
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Zu den stehenden Fazilititen gehdren die Engpassfinanzierungsfazilitit
und die Innertagsfazilitit. Hier setzt die Nationalbank lediglich die
Konditionen fest, zu denen die Geschéftspartner Liquiditit bezichen
koénnen. Die Initiative zum Abschluss geht von den Banken aus.

Die Engpassfinanzierungsfazilitdt dient dazu, unerwartete Liquiditéts-
engpésse zu iiberbriicken; mit der Innertagsfazilitit werden der
Interbankenzahlungsverkehr im SIC-System und Devisentransaktio-
nen im globalen Devisenzahlungssystem (Continuous Linked
Settlement) erleichtert (siehe Kapitel 5).

Bei einem liquiditdtszufithrenden Repogeschéft kauft die National-
bank von einer Bank — oder von einem anderen zum Repogeschéft
zugelassenen Marktteilnehmer — Wertpapiere (Effekten) und schreibt
dieser den Gegenwert auf deren Girokonto gut. Gleichzeitig wird
vereinbart, dass die Nationalbank der Bank Wertpapiere gleicher Gattung
und Menge zu einem spéteren Zeitpunkt zuriickverkauft. Die Bank
bezahlt der Nationalbank fiir die Dauer des Geschéfts einen Zins (Repo-
satz). Bei einem liquiditdtsabschopfenden Repogeschéft verkauft die
Nationalbank der Geschéftsbank Wertpapiere und belastet den Gegen-
wert dem Girokonto der Bank. Gleichzeitig wird vereinbart, dass

die Nationalbank die Wertpapiere zu einem spiteren Zeitpunkt von der
Bank zuriickkauft. Die Nationalbank bezahlt der Bank fiir die Dauer
des Geschifts ebenfalls einen Zins (Reposatz).

Aus 6konomischer Sicht handelt es sich bei einem Repogeschift um
ein besichertes Darlehen. Die Hohe des Reposatzes, das Volumen
sowie die Laufzeit der Geschéfte richten sich nach den Bediirfnissen
der Geldpolitik. Die Laufzeit der Repogeschifte betrigt zwischen
einem Tag und mehreren Monaten. Bei Repogeschéften im Rahmen
von Offenmarktoperationen muss der Geldbetrag stets zu 100%
durch SNB-repofihige Wertpapiere gedeckt sein.

Die Nationalbank kann eigene verzinsliche Schuldverschreibungen in
Franken (SNB Bills) ausgeben. Wie die liquiditdtsabschopfenden
Repogeschifte dient auch die Emission von SNB Bills zur Abschépfung
von Liquiditdt. Die SNB Bills haben verschiedene Laufzeiten, die
jedoch hochstens zwolf Monate betragen. Um die Liquiditit wieder
zu erhohen, kann die Nationalbank SNB Bills iiber den Sekundar-
markt zuriickkaufen.
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Devisengeschéfte Die Nationalbank kann an den Finanzmérkten Fremdwéahrungen gegen
Franken kaufen oder verkaufen. Sie schliesst die Devisengeschéfte mit
einem breiten Kreis von Gegenparteien im In- und Ausland ab.

Devisenswaps Bei einem Devisenswap werden gleichzeitig der Kauf (Verkauf) von
Devisen zum Kassakurs und der Verkauf (Kauf) dieser Devisen zu
einem spdteren Termin vereinbart.

Durchfiihrung der Die Nationalbank kann die Offenmarktoperationen im Rahmen von

Offenmarktoperationen  Ayktionen oder bilateralen Geschiften durchfiihren. Die Trans-
aktionen am Geldmarkt werden in der Regel iiber eine elektronische
Handelsplattform abgeschlossen.

SNB-repofahige Effekten

Die Nationalbank schliesst Kreditgeschafte mit Banken und
anderen Finanzmarktteilnehmern ab, sofern fir die Darlehen aus-
reichend Sicherheiten geleistet werden. Damit sichert sie sich
gegen Verluste ab und gewahrleistet die Gleichbehandlung ihrer
Geschaftspartner. Die «Richtlinien der SNB tGber das geld-
politische Instrumentarium» beschreiben den Kreis von Effekten,
welche die Nationalbank als Sicherheit fir Geschafte akzeptiert.
Konkretisiert werden die Kriterien fur die zu den Repogeschaften
zugelassenen Wertpapieren im «Merkblatt zu den SNB-repo-
fahigen Effekten». Akzeptiert werden nur Wertpapiere, die im
«Verzeichnis der SNB-repofahigen Effekten» aufgefiihrt sind. Da
die Nationalbank auch Banken mit Sitz im Ausland zu ihren geld-
politischen Operationen zulasst, akzeptiert sie neben Effekten

in Franken auch Sicherheiten, die in Fremdwahrungen denominiert
sind. Die Nationalbank setzt im internationalen Vergleich tradi-
tionell hohe Mindestanforderungen an die Marktfahigkeit und
Bonitat von Effekten.
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Die Gewahrleistung der Bargeldversorgung

Die Nationalbank verfiigt iiber das alleinige Recht (Monopol) zur
Ausgabe von Banknoten. Sie versorgt die Wirtschaft mit Noten,

die hohen Qualitdts- und Sicherheitsanspriichen gentigen. Im Auftrag
des Bundes nimmt sie auch die Verteilung der Miinzen wabhr.

Die Versorgung der Wirtschaft mit Banknoten und Miinzen erfolgt
iiber die beiden Kassenstellen an den Sitzen in Bern und Ziirich sowie
iiber 14 Agenturen, die im Auftrag der Nationalbank von Kantonal-
banken gefiihrt werden. Die Nationalbank gibt die Banknoten und
Miinzen nach den Bediirfnissen des Zahlungsverkehrs aus, gleicht
saisonale Schwankungen aus und zieht nicht mehr zirkulationsféhige
Noten und Miinzen aus dem Verkehr.

Die Nationalbank wirkt hauptsichlich als Grossverteilerin der Noten
und Miinzen. Die Banken, die Post und die Bargeldverarbeiter
besorgen die Feinverteilung der Banknoten und Miinzen.

Die Schweizer Banknoten werden von der Firma Orell Fiissli Sicher-
heitsdruck AG gedruckt. Das Priagen von Miinzen ist Sache des
Bundes und wird von der Swissmint, der Miinzstitte der Schwei-
zerischen Eidgenossenschaft in Bern, vorgenommen.

Die Nationalbank bestimmt die Nennwerte und die Gestaltung der
Banknoten. Besondere Bedeutung kommt der Sicherheit der Noten
zu. Aufgrund der raschen technologischen Entwicklung miissen die
Banknoten laufend auf ihre Félschungssicherheit iiberpriift werden.
In Zusammenarbeit mit Dritten entwickelt die Nationalbank neue
Sicherheitsmerkmale, welche die sicherheitstechnische Aufriistung
der bestehenden und den Schutz neuer Banknoten erlauben.
Zurzeit arbeitet die Nationalbank an einer neuen Banknotenserie.
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Bedeutung des Bargeldes

Der Anteil der Transaktionen, die mit Bargeld abgewickelt werden,
ist Uber die letzten Jahrzehnte hinweg in allen fortgeschrittenen
Volkswirtschaften gesunken. Dennoch sind die Banknoten ein wich-
tiges Zahlungsmittel geblieben. Die Schweiz weist im internatio-
nalen Vergleich einen hohen Notenumlauf auf. So befanden sich im
Durchschnitt des Jahres 2012 Schweizer Banknoten im Wert von
54,7 Mrd. Franken im Umlauf. Der Notenumlauf entspricht damit
rund 9% des nominalen Bruttoinlandprodukts. In den letzten Jah-
ren hat die Nachfrage nach Banknoten aus verschiedenen Grinden
wie der Finanzkrise und der tiefen Zinsen zugenommen.
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b
Die Rolle der Nationalbank
im bargeldlosen Zahlungsverkehr

Die Nationalbank hat die Aufgabe, das Funktionieren bargeldloser
Zahlungssysteme zu erleichtern und zu sichern. Sie nimmt diese Aufgabe
primdr wahr, indem sie als Auftraggeberin und Systemmanagerin des
Swiss Interbank Clearing (SIC-System, SIC) fungiert.

Das SIC ist das zentrale Zahlungssystem der Schweiz fiir Zahlungen
in Franken. Uber das SIC wickeln Banken und andere Finanzmarkt-
teilnehmer sowohl ihre Grossbetragszahlungen (auch Interbanken-
zahlungen genannt) wie auch einen grossen Teil des Massenzahlungs-
verkehrs (Kleinbetragszahlungen) ab. Diese Massenzahlungen
werden hauptsédchlich durch Zahlungsinstrumente wie z.B. Last-
schriften, Dauer- oder Zahlungsauftriage ausgelost. Ebenso wird

ein Teil der Verpflichtungen aus Kartentransaktionen gebiindelt {iber
das SIC unter den Teilnehmern des Systems verrechnet. Uber das
SIC versorgt die Nationalbank zudem den Frankengeldmarkt mit
Liquiditét (sieche Kapitel 3).

Das SIC ist ein Echtzeit-Brutto-Zahlungssystem. Dies bedeutet, dass
die Zahlungen einzeln und in Echtzeit unwiderruflich ausgefiihrt
werden. Sie haben damit die Qualitét einer Barzahlung. Die Abwick-
lung der Zahlungen erfolgt iiber die Verrechnungskonten des SIC
mit entsprechender Wirkung auf die Girokonten bei der Nationalbank.

Die Nationalbank steuert das SIC als Auftraggeberin und System-
managerin. Sie iibertridgt zu Beginn eines Clearingtages Liquiditét
von den Girokonten der SIC-Teilnehmer auf deren Verrechnungs-
konten im SIC und transferiert am Ende des Clearingtages die Um-
sédtze einzeln von den Verrechnungskonten zuriick auf die entspre-
chenden Girokonten.

Mit dem Betrieb des SIC hat die Nationalbank die SIX Interbank
Clearing AG — eine Tochtergesellschaft der SIX Group AG (SIX) —
beauftragt. Die SIX ist ein Gemeinschaftsunternehmen der Schweizer
Banken, das wichtige Elemente der Schweizer Finanzmarktinfra-
struktur betreibt.

Als systemisch bedeutsame Finanzmarktinfrastruktur wird das SIC
von der Nationalbank iiberwacht (siche Kapitel 7).
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Das SIC verfiigt {iber eine Verbindung zum Wertschriftenabwicklungs-
system SECOM, das durch die SIX SIS AG betrieben wird. Diese
Verbindung gewéhrleistet, dass bei der Wertschriftenabwicklung das
Prinzip «Lieferung-gegen-Zahlung» angewendet wird. Dies bedeutet,
dass die Ubertragung der Wertschriften im SECOM nur stattfindet,
wenn auch deren Bezahlung im SIC erfolgen konnte. Dadurch wird
das Erfiillungsrisiko bei Wertschriftengeschéften beseitigt.

Bedeutsam ist ferner das Continuous Linked Settlement System
(CLS), ein globales Devisenzahlungssystem, das dank des Mechanis-
mus «Zahlung-gegen-Zahlung» die Abwicklungsrisiken im Devisen-
geschift eliminiert. Die Abwicklung von Frankenverpflichtungen
(gegen eine andere in CLS abgewickelte Wahrung) wird iiber eine
Verbindung zwischen dem SIC und der CLS Bank, der Betreiberin
des CLS, ermdglicht.
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6
Die Verwaltung der Aktiven

Wie jedes Unternehmen verfiigt die Nationalbank tiber Aktiven.
Der grosste Teil davon ist aber nicht direkt fiir betriebliche Zwecke
bestimmt, sondern erfiillt wichtige geld- und wihrungspolitische
Funktionen. Die Aktiven bestehen im Wesentlichen aus Gold und
aus Anlagen in Fremdwihrungen sowie zu einem kleinen Teil

aus Finanzaktiven in Franken. Die Hohe und Zusammensetzung der
Aktiven wird durch die Bediirfnisse der Geld- und Wéhrungspolitik
und die geltende Wahrungsordnung bestimmt.

Die Anlagen in Fremdwiahrungen (Devisenanlagen), das Gold sowie
die Reserveposition und die Sonderziehungsrechte beim Inter-
nationalen Wéhrungsfonds (IWF) bilden die Wahrungsreserven der
Schweiz. Das Gold hélt die Nationalbank grosstenteils in Form von
Barren und den Rest als Miinzen. Die Sonderziehungsrechte erhélt
die Schweiz als Mitglied des IWF; sie werden von der Nationalbank
verwaltet (zum IWF siehe Kapitel 8). Bei den Devisenanlagen handelt
es sich mehrheitlich um Euros und US-Dollars, die in den entspre-
chenden Anleihen- und Aktienmirkten angelegt werden. Die umfang-
reichen Devisenkdufe, die notig waren, um den Mindestkurs durch-
zusetzen, haben zu einem starken Anstieg der Devisenanlagen
gefiihrt.

Wahrungsreserven

Die Wahrungsreserven verschaffen der Nationalbank geld- und
wahrungspolitischen Handlungsspielraum. Sie sind fur die Schweiz
als kleine und offene Volkswirtschaft mit einem international wich-
tigen Finanzplatz von besonderer Bedeutung. Wahrungsreserven
wirken vertrauensbildend und stabilisierend. Sie dienen der
Vorbeugung und Uberwindung von Krisen. Ihre Hohe ergibt sich
derzeit direkt aus der Umsetzung der Geldpolitik, d.h. aus der
Sicherstellung des Mindestkurses.

Als Finanzaktiven in Franken hilt die Nationalbank Frankenobliga-
tionen und Forderungen aus Repogeschéften (siehe Kapitel 3).
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Die Anlagen der Nationalbank erfolgen nach den Kriterien Sicher- Anlagepolitik
heit, Liquiditdt und Ertrag. Die «Richtlinien der Schweizerischen

Nationalbank fiir die Anlagepolitik» beschreiben den Handlungsrahmen

fiir die Anlagetitigkeit und den Anlage- und Risikokontrollprozess.

Die Anlagen werden nach den Grundsétzen einer zeitgeméssen Vermo-
gensbewirtschaftung getitigt. Durch Diversifikation der Anlagen

wird ein angemessenes Verhiltnis zwischen Rendite und Risiko

angestrebt.

Ein bedeutender Teil der Devisenreserven ist in sicheren und liquiden
US-amerikanischen und européischen Staatspapieren angelegt.

Die mittlere Kapitalbindungsdauer (Duration) der Anlagen betragt
mehrere Jahre. Die Nationalbank investiert einen Teil der Mittel

in weitere Wahrungen und hoher rentierende Wertpapiere. Dazu
gehoren seit einigen Jahren auch Unternehmensanleihen und Aktien
ausldndischer Emittenten. Eine breite Diversifikation beziiglich
Wihrungen, Emittenten und Instrumente ermdglicht es der National-
bank, ohne nennenswerte Zusatzrisiken langfristig hohere Ertrige
zu erwirtschaften. Allerdings kann es aus {ibergeordnetem Interesse
notwendig sein, bewusst bestimmte Risiken zu tibernehmen und
entsprechende allfillige Verluste zu tragen. So kann die National-
bank das im Zuge der Durchsetzung des Mindestkurses stark
gewachsene Wihrungsrisiko nicht gegen eine Frankenaufwertung
absichern, weil dies geldpolitisch unerwiinschte Folgen hitte.
Angesichts der gestiegenen Bilanzrisiken strebt die Nationalbank
eine langfristige Verstirkung ihres Eigenkapitals an.

STRUKTUR DER
NATIONALBANKAKTIVEN

in Prozent

Devisenanlagen 87
Goldreserven 10

Wertschriften in
Franken 1

Darlehen an den
Stabilisierungsfonds 1

= \\/ahrungsinstitutionen 1

Total: 499 Mrd. Franken
Ende 2012
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Der Beitrag der Nationalbank
zur Finanzstabilitat

Finanzstabilitit bedeutet, dass die Teilnehmer des Finanzsystems,
d.h. die Banken und die Finanzmarktinfrastrukturen, ihre Funktionen
erfiillen konnen und gegeniiber moglichen Stérungen widerstands-
fahig sind. Sie ist eine wichtige Voraussetzung dafiir, dass sich die
Volkswirtschaft gut entwickelt und die Geldpolitik wirksam um-
gesetzt werden kann.

Das Nationalbankgesetz libertragt der Nationalbank die Aufgabe, zur
Stabilitdt des Finanzsystems beizutragen. Die Nationalbank nimmt
diese Aufgabe wahr, indem sie die Gefahrenquellen fiir das Finanz-
system analysiert, die systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfra-
strukturen tiberwacht und bei der Gestaltung der Rahmenbedingungen
flir den Finanzplatz Schweiz mitwirkt. Ein spezielles Augenmerk
gilt der Widerstandskraft der systemrelevanten Banken. Die National-
bank veroffentlicht jahrlich einen Bericht zur Finanzstabilitét. Sie
nimmt darin eine Einschétzung der Stabilitdt des Schweizer Banken-
sektors vor und bezieht Stellung zu den Entwicklungen und Risiken
im gesamtwirtschaftlichen Umfeld und im Schweizer Bankensektor.

Der Stabilisierungsfonds

Die internationale Finanzkrise von 2007/2008 hat die Bedeutung
der Finanzstabilitat vor Augen gefiihrt. In der Schweiz geriet mit
der UBS eine Grossbank in erhebliche Schwierigkeiten, so dass ein
Eingreifen der Behorden notwendig wurde. Im Oktober 2008
beschlossen der Bundesrat, die Eidgenossische Bankenkommission
und die Nationalbank Massnahmen zur Starkung der Finanzstabi-
litat. Im Rahmen dieses Massnahmenpakets grundete die National-
bank einen Stabilisierungsfonds (StabFund), der illiquide Vermo-
genswerte der UBS iibernahm. Zur Finanzierung der Ubernahme
gewahrte die Nationalbank dem Stabilisierungsfonds ein Darlehen
in der Hohe von 25,8 Mrd. US-Dollar. Dazu kamen Eventualver-
pflichtungen von anfanglich 8,9 Mrd. US-Dollar. Durch Zinszahlun-
gen, Rickzahlungen von Anlagen des Stabilisierungsfonds und
Verkaufe von Aktiven konnte das Darlehen der Nationalbank bis
August 2013 getilgt und das Gesamtrisiko fiir die Nationalbank
vollstandig abgebaut werden.
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Bei der Schaffung stabilititsfordernder Rahmenbedingungen arbeitet
die Nationalbank mit der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht
(FINMA) und dem Eidgenéssischen Finanzdepartement (EFD) zusam-
men. Die Nationalbank nimmt eine systemische Sichtweise ein
und konzentriert sich deshalb auf die makrookonomischen bzw. makro-
prudenziellen Aspekte der Regulierung. Demgegentiiber ist die
FINMA u.a. fiir die institutsspezifische, d.h. die mikroprudenzielle
Aufsicht zustindig. Auf internationaler Ebene ist die Nationalbank

in verschiedenen Gremien vertreten, die sich mit Fragen der Finanz-
stabilitit, der Finanzmarktregulierung und der Finanzmarktinfra-
strukturen befassen.

Regulatorische Massnahmen zur Starkung der Finanzstabilitat

Ein zentrales Gremium flr die Bankenregulierung ist der Basler
Ausschuss fur Bankenaufsicht, der als Antwort auf die Finanzkrise
im Jahr 2010 die Basler Eigenkapitalvereinbarung revidiert hat
(Basel Ill). Mit Basel Ill wurden die Eigenmittel- und Liquiditatsan-
forderungen an Banken weltweit erhoht. Die Schweiz setzt die
Standards von Basel Il schrittweise um und hat sie teilweise noch
verscharft (Swiss Finish). Die meisten Schweizer Banken missen
zusatzliches Eigenkapital halten. Systemrelevante Banken haben
darUber hinaus besondere Eigenmittelanforderungen zu erfillen.
Zudem mussen sie speziellen Vorschriften im Bereich der Liquiditat,
der Organisation und der Risikoverteilung genligen. Damit wird

die Gefahr entscharft, dass eine Bank gerettet werden muss, die zu
gross und fir die Volkswirtschaft zu wichtig ist, um Konkurs zu
gehen (Too-big-to-fail-Problematik).

Basel Ill sieht auch makroprudenzielle Massnahmen vor, zum
Beispiel den antizyklischen Kapitalpuffer. Er verpflichtet Banken
dazu, ihr Eigenkapital aufzustocken, wenn sich Fehlentwicklungen
am Kreditmarkt abzeichnen. Im Februar 2013 hat der Bundesrat
den antizyklischen Kapitalpuffer auf Antrag der Nationalbank akti-
viert, um dem Risiko von Fehlentwicklungen am Hypothekar-
und Immobilienmarkt fir Wohnliegenschaften entgegenzuwirken.
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Bei der Uberwachung von Finanzmarktinfrastrukturen konzentriert
sich die Nationalbank auf diejenigen Systeme, von denen Gefahren

fiir den Finanzsektor ausgehen konnen. Risiken entstehen beispiels-
weise, wenn operationelle, technische oder finanzielle Schwierig-
keiten eines Systems Finanzintermedidre oder andere Finanzmarkt-
infrastrukturen in Mitleidenschaft ziehen. Daraus konnen sich
schwerwiegende Storungen an den Finanzmirkten ergeben. Betreiber
solcher Systeme miissen Mindestanforderungen erfiillen, die in den
Ausfiihrungsbestimmungen zum Nationalbankgesetz (Nationalbank-
verordnung) definiert sind. Bei der Uberwachung von Betreibern,
die iiber eine Banklizenz verfiigen, arbeitet die Nationalbank mit der
FINMA zusammen. Bei Finanzmarktinfrastrukturen mit Sitz im
Ausland kooperiert sie mit den zustdndigen ausldandischen Behorden.

Die Nationalbank leistet neben der Pravention auch einen aktiven
Beitrag zur Bewiltigung von Finanzkrisen. In einer Krise ist die
Nationalbank fiir die Aufrechterhaltung der Liquidititsversorgung
verantwortlich. Unter Umstdnden muss sie zu diesem Zweck dem
Markt viel Liquiditét zur Verfiigung stellen.

Falls notig, kann die Nationalbank als Kreditgeberin in letzter Instanz
(lender of last resort) auch ausserordentliche Liquidititshilfe an
einzelne Banken leisten. Voraussetzung dafiir ist, dass die betroffene
Bank fiir die Stabilitdt des Finanzsystems von Bedeutung sowie
solvent ist und fiir die Liquiditétshilfe genligend Sicherheiten hinter-
legen kann.
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Die internationale
Wahrungszusammenarbeit

Die internationale Wahrungszusammenarbeit hat zum Ziel, die Funk-
tionsfdhigkeit des internationalen Wahrungssystems zu férdern und
zur Uberwindung von Krisen beizutragen. Als eine Volkswirtschaft,
die stark in die Weltwirtschaft integriert ist, profitiert die Schweiz
von dieser Zielsetzung in besonderem Masse.

Die Nationalbank engagiert sich in verschiedenen internationalen
Institutionen und Gremien und beteiligt sich in Zusammenarbeit mit
dem Bund an Wéhrungshilfekrediten. Sie ist Mitglied der Bank fiir
Internationalen Zahlungsausgleich und vertritt die Schweiz gemeinsam
mit dem Bund im Financial Stability Board. Die Mitgliedschaft

im Internationalen Wahrungsfonds und in der Organisation fiir wirt-
schaftliche Entwicklung und Zusammenarbeit nimmt sie ebenfalls
zusammen mit dem Bund wabhr.

Die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) in Basel BIZ
dient den Zentralbanken als Bank und fordert die internationale
Zusammenarbeit im Wahrungs- und Finanzbereich. Die National-

bank arbeitet in verschiedenen Ausschiissen der BIZ mit. Dazu

gehoren der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, der Ausschuss

fiir Zahlungsverkehrs- und Abwicklungssysteme, der Ausschuss

fiir das weltweite Finanzsystem sowie der Markteausschuss.

Das Financial Stability Board (FSB) vereinigt die fiir die Finanz- FSB
stabilitdt zustdndigen nationalen Behdrden, internationalen Organi-
sationen und normgebenden Instanzen. Es wurde von der G20,

einer Gruppe von fiihrenden Industrie- und Schwellenldndern, mit

dem Mandat zur Forderung der Finanzstabilitét betraut. Das FSB

verfiigt iiber ein Sekretariat bei der BIZ in Basel. Die Mitgliedschaft

im FSB bietet der Schweiz die Mdglichkeit, an der Diskussion
stabilititsrelevanter Fragen teilzunehmen und bei der Gestaltung

der internationalen Finanzmarktregulierung mitzuwirken.
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Der Internationale Wéahrungsfonds (IWF) setzt sich fiir die Stabili-
tit des internationalen Wahrungssystems sowie fiir makrodkono-
mische Stabilitit und Finanzstabilitdt in seinen Mitgliedldndern ein.
Er verfolgt und tiberpriift regelméssig die wirtschaftliche Ent-
wicklung aller Mitglieder. Der IWF gewéhrt Kredite an Lander mit
Zahlungsbilanzschwierigkeiten, wobei er auf Mittel seiner Mit-
glieder zuriickgreift. Im Zuge der européischen Staatsschuldenkrise
ist die Nachfrage nach IWF-Krediten und damit der Finanzbedarf
des IWF stark gestiegen.

Die Schweiz im IWF

Bund und Nationalbank nehmen die Mitgliedschaft der Schweiz
beim IWF gemeinsam wahr. Der Prasident des Direktoriums der
Nationalbank vertritt die Schweiz im Gouverneursrat, dem obersten
Entscheidungsgremium des IWF, der aus einem Vertreter jedes
Mitgliedlandes besteht. Die Vorsteherin des Eidgendssischen Finanz-
departements (EFD) ist eines von 24 Mitgliedern im Internationalen
Wahrungs- und Finanzausschuss (International Monetary and
Financial Committee, IMFC), dem wichtigsten Beratungsgremium
des IWF. Die Schweiz bildet gemeinsam mit Aserbaidschan,
Kasachstan, Kirgisien, Polen, Serbien, Tadschikistan und Turkmeni-
stan eine Stimmrechtsgruppe mit einem Sitz im Exekutivrat. Als
stimmenstarkstes Land in der Gruppe stellt sie den Exekutivdirektor,
der einen der 24 Sitze im Exekutivrat, dem wichtigsten operativen
Organ des IWF, innehat und die Politik des IWF mitgestaltet. Der
Schweizer Exekutivdirektor wird wechselweise vom EFD und von
der Nationalbank gestellt. Das EFD und die Nationalbank legen

die Politik der Schweiz im IWF fest und unterstlitzen den Schweizer
Exekutivdirektor bei der Fihrung der Geschafte. Im Rahmen der
vom IWF angestrebten Reduktion der Zahl von Exekutivdirektoren
aus fortgeschrittenen europaischen Volkswirtschaften wird die
Schweiz ihren Sitz im Exekutivrat und damit die Fihrung der Stimm-
rechtsgruppe kiinftig mit Polen teilen. Die Rotation soll einsetzen,
sobald die entsprechende Reform des IWF in Kraft getreten ist.
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Die Organisation fiir wirtschaftliche Entwicklung und Zusammen-
arbeit (OECD) setzt sich in verschiedenen Komitees fiir die Weiter-
entwicklung der wirtschafts-, sozial- und entwicklungspolitischen
Beziehungen unter den Mitgliedléindern ein. Gemeinsam mit dem Bund
nimmt die Nationalbank die Mitgliedschaft im wirtschaftspolitischen
Komitee, im Finanzmarktkomitee und im Statistikkomitee wahr.

Die Nationalbank leistet anderen Zentralbanken auf Anfrage techni-

sche Hilfe; diese erfolgt hauptsiachlich in Form von Projektberatung
und Kursen zu zentralbankspezifischen Themen.
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9
Unabhangigkeit, Rechenschaftspflicht
und Verhaltnis zum Bund

Die Nationalbank nimmt ihren geldpolitischen Auftrag unabhingig
von Regierung und Parlament wahr. Diese Regelung widerspiegelt
die Erfahrung, dass es Zentralbanken, die von der Politik unabhéngig
sind, besser gelingt, die Preisstabilitdt zu bewahren. Gegenstiick

zur Unabhdngigkeit ist die Rechenschaftspflicht der Nationalbank.

Die Unabhingigkeit der Nationalbank ist in der Bundesverfassung
verankert. Sie umfasst verschiedene Aspekte, die im Nationalbank-
gesetz (NBG) konkretisiert sind. Die funktionelle Unabhingigkeit
untersagt der Nationalbank und ihren Organen, bei der Wahrneh-
mung der geld- und wihrungspolitischen Aufgaben Weisungen von
Bundesrat, Bundesversammlung oder anderen Stellen entgegenzu-
nehmen (Art. 6 NBG). Die finanzielle Unabhéngigkeit umfasst
einerseits die Budgetautonomie der Nationalbank, die sich aus der
Rechtsform der SNB ergibt, und anderseits das Verbot der Kredit-
gewidhrung an den Bund (Art. 11 NBG). Damit ist dem Staat der
direkte Zugriff auf die Notenpresse verwehrt. Die institutionelle
Unabhéngigkeit zeigt sich darin, dass die Zentralbank mit eigener
Rechtspersonlichkeit und eigener Organisation ausgestattet ist.

Die personelle Unabhidngigkeit der Nationalbank schliesslich wird
dadurch gesichert, dass die Mitglieder des Direktoriums und ihre
Stellvertreter wahrend ihrer Amtsdauer nur abberufen werden
konnen, wenn sie die Voraussetzungen fiir die Ausiibung des Amtes
nicht mehr erfiillen oder eine schwere Verfehlung begangen haben
(Art.45 NBG).

Als Gegengewicht zur Unabhingigkeit muss die Nationalbank
gegeniiber dem Bundesrat, der Bundesversammlung und der Offent-
lichkeit Rechenschaft ablegen und Informationspflichten wahrneh-
men (Art. 7 NBG). Mit dem Bundesrat erdrtert die Nationalbank die
Wirtschaftslage, die Geld- und Wahrungspolitik sowie Fragen der
Wirtschaftspolitik des Bundes. Dafiir trifft sich das Direktorium regel-
méssig mit der bundesrétlichen Delegation fiir allgemeine Wirt-
schaftspolitik. Der Bundesversammlung erstattet die Nationalbank
jéhrlich einen schriftlichen Bericht (Rechenschaftsbericht) liber

die Erfiillung ihrer gesetzlichen Aufgaben und erldutert ihre Geld-
politik vor den zustindigen Kommissionen. Die Offentlichkeit wird
von der Nationalbank durch Medienmitteilungen, Mediengespréiche
und Referate orientiert, aber auch durch regelméssige Publikationen
iiber ihre Geld- und Wiahrungspolitik wie das Quartalsheft. Indem
die Nationalbank ihre Politik erkldrt und iiber die getroffenen
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Entscheide und deren Folgen Rechenschaft ablegt, wird ihre Tétig-
keit transparent.

Da die Nationalbank eine 6ffentliche Aufgabe erfiillt, unterliegt ihre Mitwirkung und
Verwaltung der Mitwirkung und Aufsicht des Bundes. So ernennt Aufsicht des Bundes
der Bundesrat die Mehrheit der Mitglieder des Bankrats (sechs von

elf), darunter den Priasidenten und den Vizepréisidenten, sowie die

drei Mitglieder und die drei stellvertretenden Mitglieder des Direkto-

riums. Ferner genehmigt der Bundesrat das Organisationsreglement

der Nationalbank. Auch muss ihm die Nationalbank den Finanzbe-

richt zur Genehmigung vorlegen, bevor er von der Generalversamm-

lung abgenommen wird. Damit vergewissert sich die Landesregie-

rung, dass die Nationalbank gut und effizient gefiihrt ist.

Die Nationalbank ist auch die Bank des Bundes. Sie wickelt fiir den Bank des Bundes
Bund Zahlungen ab, wirkt bei der Emission von Geldmarktbuch-

forderungen und Anleihen mit, verwaltet fiir den Bund Wertschrif-

tendepots und fiihrt Geld- und Devisengeschifte aus. Die Bank-

dienstleistungen fiir den Bund sind in einer Vereinbarung zwischen

der Eidgendssischen Finanzverwaltung und der Nationalbank

geregelt.

Der Zahlungsverkehr des Bundes mit dem In- und Ausland wird {iber
seine Girokonten bei der Nationalbank abgewickelt. Bei der Bege-
bung von Bundesanleihen und Geldmarktbuchforderungen wirkt die
Nationalbank technisch und beratend mit. Die Nationalbank waltet
zudem als Zahlstelle fiir Coupons und Riickzahlungen von Bundes-
anleihen.
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Die Nationalbank als Unternehmen

Die Nationalbank ist eine spezialgesetzliche Aktiengesellschaft des
Bundesrechts. Sie wird unter Mitwirkung und Aufsicht des Bundes
nach den Vorschriften des Nationalbankgesetzes verwaltet. Die Aktien
sind als Namenpapiere ausgestaltet und werden an der Schweizer
Borse gehandelt. Das Aktienkapital betrégt 25 Mio. Franken und ist
zu knapp zwei Dritteln im Besitz der 6ffentlichen Hand (Kantone,
Kantonalbanken usw.). Die iibrigen Aktien befinden sich gréssten-
teils im Besitz von Privatpersonen. Der Bund besitzt keine Aktien.

Gewinnverteilung

Das Nationalbankgesetz enthalt eine besondere Regelung fir die
Gewinnermittlung (Art. 30 NBG): Die Nationalbank bildet aus ihren
Ertragen zuerst Rickstellungen, die es erlauben, die Wahrungs-
reserven auf der geld- und wahrungspolitisch erforderlichen Hohe
zu halten. Bei der Bildung von Ruckstellungen orientiert sich die
Nationalbank an der Entwicklung der schweizerischen Volkswirt-
schaft. Auch die als Folge der Bekampfung der Finanzkrise gewach-
senen Risiken in der Bilanz der Nationalbank werden berucksich-
tigt. Der verbleibende Ertrag ist ausschuttbarer Gewinn.

Das Nationalbankgesetz sieht vor, dass der ausschuttbare Jahres-
gewinn, soweit er die Dividende von hochstens 6% des Aktienkapi-
tals Ubersteigt, zu einem Drittel an den Bund und zu zwei Dritteln
an die Kantone ausgeschuttet wird. Das Eidgenossische Finanz-
departement und die Nationalbank vereinbaren fur einen bestimm-
ten Zeitraum die Hohe der allfalligen jahrlichen Gewinnausschut-
tungen an Bund und Kantone mit dem Ziel, diese mittelfristig zu
verstetigen. Damit wird den offentlichen Haushalten die Planung
erleichtert. Gemass der derzeit gliltigen Vereinbarung erhalten
Bund und Kantone zusammen jahrlich 1 Mrd. Franken.
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Der Aufbau der Nationalbank ist im Nationalbankgesetz und im
Organisationsreglement geregelt. Die Nationalbank hat je einen Sitz
in Bern und Ziirich sowie eine Niederlassung in Singapur. Daneben
unterhilt die Nationalbank in Basel, Genf, Lausanne, Lugano, Luzern
und St. Gallen Vertretungen. Diese sind, wie die Sitze, fiir die
Beobachtung der Wirtschaftsentwicklung und die Erlduterung der
Politik der Nationalbank in den Regionen zusténdig. Fiir die Ver-
sorgung des Landes mit Noten und Miinzen unterhilt die National-
bank 14 Agenturen, die von Kantonalbanken gefiihrt werden.

Die Nationalbank ist in drei Departemente gegliedert. Die Organi-
sationseinheiten des I. und des III. Departements befinden sich mehr-
heitlich in Ziirich, diejenigen des II. Departements mehrheitlich

in Bern. Die drei Departemente werden von je einem Mitglied des
Direktoriums und dessen Stellvertreter geleitet.

Die Generalversammlung tritt einmal jdhrlich, in der Regel im April,
zusammen. Thre Befugnisse sind wegen des 6ffentlich-rechtlichen
Auftrags der Nationalbank im Vergleich zu privatrechtlichen Aktien-
gesellschaften stark eingeschréinkt.

Der Bankrat beaufsichtigt und kontrolliert die Geschiftsfithrung der
Nationalbank. Er besteht aus elf Mitgliedern. Sechs Mitglieder,
darunter der Priasident und der Vizeprésident, werden vom Bundesrat
und fiinf von der Generalversammlung gewihlt. Der Bankrat bildet
aus seiner Mitte einen Priifungs-, einen Risiko-, einen Entschidi-
gungs- und einen Ernennungsausschuss.

Das geschiiftsleitende und ausfithrende Organ der Nationalbank ist
das Direktorium. Es besteht aus drei Mitgliedern. Das Direktorium
ist insbesondere zustdndig fiir die Geld- und Wihrungspolitik,

die Strategie zur Anlage der Aktiven, den Beitrag zur Stabilitdt des
Finanzsystems und die internationale Wahrungszusammenarbeit.
Es vertritt die Nationalbank in der Offentlichkeit.
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Das Erweiterte Direktorium besteht aus den drei Mitgliedern und
den drei stellvertretenden Mitgliedern des Direktoriums. Es ist
zustiandig fiir den Erlass der strategischen Vorgaben fiir die Betriebs-
fithrung. Das Kollegium der Stellvertreter ist fiir die Planung sowie
die Umsetzung der strategischen Vorgaben fiir die Betriebsfiithrung
zustindig und gewihrleistet die Koordination in allen betrieblichen
Angelegenheiten von departementsiibergreifender Bedeutung.

Die Mitglieder und die stellvertretenden Mitglieder des Direktoriums
werden auf Vorschlag des Bankrats vom Bundesrat fiir eine Amts-
dauer von sechs Jahren gewdhlt. Eine Wiederwahl ist moglich.

Der Personalbestand der Nationalbank betrug per Ende Oktober 2013
822 Personen (einschliesslich 19 Lernender) bzw. 762,3 Vollzeit-
stellen. Es handelt sich dabei liberwiegend um Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter aus den Fachrichtungen Volkswirtschaft, Recht, Bank-
wesen, Informatik und Technik.
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11
Die Rechtsgrundlagen

Der Auftrag der Nationalbank ergibt sich aus der Bundesverfassung
(BV). Das Bundesgesetz iiber die Schweizerische Nationalbank
(Nationalbankgesetz, NBG) vom 3. Oktober 2003 sowie die verschie-
denen Ausfiihrungserlasse dazu stellen den gesetzlichen Rahmen

fiir die Tatigkeit der Nationalbank dar.

Die Nationalbank hat gemiss Art. 99 BV eine Geld- und Wihrungs-
politik zu fiihren, die dem Gesamtinteresse des Landes dient.

Art. 99 BV verankert zudem die Unabhingigkeit der Nationalbank und
verpflichtet sie, aus ihren Ertrdgen ausreichende Wahrungsreserven

zu bilden, wobei ein Teil davon in Gold zu halten ist. Unabhingigkeit
und Wihrungsreserven sollen mithelfen, das Vertrauen der Offent-
lichkeit in die Wertstabilitdt des Geldes zu sichern. Schliesslich bestimmt
die BV, dass die Nationalbank ihren Reingewinn zu mindestens zwei
Dritteln an die Kantone abzuliefern hat (zur Gewinnverteilung siche
Kapitel 10).

Die Tatigkeit der Nationalbank ist in erster Linie im NBG geregelt.

Es konkretisiert den verfassungsrechtlichen Auftrag (Art.5), die Unab-
hiangigkeit der Nationalbank (Art. 6) und die Rechenschafts- und
Informationspflicht der Nationalbank gegeniiber Bundesrat, Parlament
und Offentlichkeit (Art. 7). Der Geschiftskreis der Nationalbank ist

in Art. 9-13 NBG beschrieben.

Das NBG enthélt ferner die Rechtsgrundlagen fiir die Erhebung von
Finanzmarktstatistiken (Art. 14—16), die Festlegung von Mindest-
reserven bei den Banken (Art. 17-18) und die Uberwachung von
Zahlungs- und Effektenabwicklungssystemen (Art. 19-21).

Die Einzelheiten zu diesen hoheitlichen Befugnissen finden sich in der
Nationalbankverordnung (NBV), die durch das Direktorium erlassen
wird.

Im Weiteren konkretisiert das NBG die in der Bundesverfassung
verankerte Verpflichtung der Nationalbank, aus ihren Ertridgen aus-
reichende Wahrungsreserven zu bilden. Es enthélt in Art. 30 und
31 explizite Regeln zur Gewinnermittlung bzw. Gewinnverteilung.
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Schliesslich legt das NBG die Grundlagen der Organisation der
Nationalbank fest (Art.3 und 33—48). Einzelheiten dazu finden sich im
Organisationsreglement (OReg) der Nationalbank, das vom Bankrat
erlassen und vom Bundesrat genehmigt wird.

Zur Umsetzung der Geldpolitik verwendet die Nationalbank vorwie-
gend rechtsgeschiftliche Instrumente. Diese sind in Art. 9 NBG
geregelt. Einzelheiten dazu finden sich in den «Richtlinien iiber das
geldpolitische Instrumentarium» und in den «Richtlinien tiber die

Anlagepolitik».
Das Bundesgesetz liber die Wahrung und die Zahlungsmittel (WZG) Bundesgesetz iiber
vom 22. Dezember 1999 legt den Franken als Wahrungseinheit die Wahrung und

fest und regelt die Eigenschaften von Wahrung und staatlichem Geld. die Zahlungsmittel

Neben den Miinzen und Banknoten gelten auch die auf Franken
lautenden Sichtguthaben (Giroguthaben) bei der Nationalbank als
gesetzliche Zahlungsmittel. Trager des Zahlungsverkehrs haben
Anspruch auf Er6ffnung eines Girokontos bei der Nationalbank.

Die Mitgliedschaft der Schweiz beim Internationalen Wéhrungsfonds Gesetzliche Grundlagen
(IWF) und bei der Weltbankgruppe ist im Bundesgesetz iiber die szrintemakﬁonalen'
Mitwirkung der Schweiz an den Institutionen von Bretton Woods vom ahrungskooperation
4. Oktober 1991 geregelt. Dieses Gesetz regelt auch die Zusammen-

arbeit zwischen Bund und Nationalbank im Rahmen des IWF. So

ernennt der Bundesrat die schweizerischen Vertreter beim IWF im

Einvernehmen mit der Nationalbank. Das Verfahren zur Abgabe

von Stellungnahmen der Schweiz im IWF ist in einer Verwaltungs-

vereinbarung geregelt.

Die Arbeitsteilung zwischen Nationalbank und Bund bei der Erteilung
von internationalen Wahrungshilfekrediten ist im Bundesgesetz iiber
die internationale Wéhrungshilfe (Wéhrungshilfegesetz, WHG) vom
19. Mirz 2004 festgehalten. Die Nationalbank kann im Falle ernsthafter
Storungen des internationalen Wahrungssystems vom Bundesrat
beauftragt werden, Darlehen oder Garantien zu gewihren. Zu diesem
Zweck ist ein Rahmenkredit von 10 Mrd. Franken vorgesehen. Die
Nationalbank kann auch angefragt werden, einen Kredit an Spezial-
fonds des IWF zu gewihren. Fiir diese Art von Beteiligung muss

bei der Bundesversammlung ein besonderer Verpflichtungskredit
eingeholt werden.
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Die Mitgliedschaft der Schweiz bei den Allgemeinen Kreditverein-
barungen (AKV) und den Neuen Kreditvereinbarungen (NKV) des
IWF beruht auf besonderen Bundesbeschliissen. Sie sehen vor, dass die
Nationalbank an den Vereinbarungen teilnimmt und dem IWF die
entsprechenden Kredite gewéhren kann. Die Nationalbank beteiligt
sich mit 10,9 Mrd. Sonderziehungsrechten (rund 15 Mrd. Franken)

an den NKV.
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Anhang

1 PUBLIKATIONEN UND INFORMATIONSMITTEL

Die Nationalbank publiziert wochentlich die Geldpolitisch wichtigen
Daten. Sie enthalten die Referenzzinssiatze der Nationalbank, die
«Swiss Average Rates» sowie Angaben zu den Sichtguthaben bei der
Nationalbank und zu den Mindestreserven.

Der Geschidftsbericht umfasst den Rechenschaftsbericht und den
Finanzbericht. Im Rechenschaftsbericht legt die Nationalbank

der Bundesversammlung Rechenschaft iiber die Erfiillung ihrer
Aufgaben ab. Der Finanzbericht enthdlt den Jahresbericht und
die Jahresrechnung der Nationalbank mit Bilanz, Erfolgsrechnung
und Anhang. Der Geschdftsbericht erscheint jeweils Anfang

April auf Deutsch, Franzdsisch, Italienisch und Englisch.

Das Quartalsheft umfasst den Bericht iiber die Geldpolitik fiir die
vierteljahrliche Lagebeurteilung des Direktoriums und die Konjunktur-
tendenzen aus Sicht der Delegierten der Nationalbank fiir regionale
Wirtschaftskontakte. Es erscheint Ende Mérz, Juni, September und
Dezember auf Deutsch, Franzdsisch und (nur elektronisch) Englisch.
Die Konjunkturtendenzen erscheinen auch auf Italienisch (nur
elektronisch).

Der Bericht zur Finanzstabilitdt enthélt eine Einschétzung der
Stabilitdt des Schweizer Bankensektors. Er erscheint jéhrlich im Juni
auf Englisch und wird spéter auch auf Deutsch und Franzosisch
verdffentlicht.

Zu den statistischen Publikationen gehoren das Statistische Monats-
heft auf Deutsch/Franzosisch und Deutsch/Englisch (Letzteres nur
elektronisch) sowie das Bankenstatistische Monatsheft auf Deutsch/
Franzdsisch und Deutsch/Englisch (nur elektronisch). Jéhrlich
erscheinen Die Banken in der Schweiz, die Finanzierungsrechnung
sowie die Zahlungsbilanz der Schweiz, das Auslandvermégen der
Schweiz und die Direktinvestitionen jeweils auf Deutsch, Franzosisch
und Englisch. Die Publikation Historische Zeitreihen beleuchtet
verschiedene geldpolitische Themen aus einer langfristigen Perspek-
tive und liefert dazu die entsprechenden Datenreihen. Zu einigen
statistischen Publikationen finden sich auf der Website der National-
bank zusitzliche Tabellen und ldngere Zeitreihen als in der Druck-
version.
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In den Swiss National Bank Economic Studies und in den Swiss
National Bank Working Papers werden in loser Folge 6konomische
Beitrdge und Forschungsergebnisse publiziert. Sie erscheinen nur
in einer Sprache, in der Regel auf Englisch.

Die Mitglieder des Direktoriums nehmen immer wieder in Referaten
Stellung zu geld- und wéhrungspolitischen Fragen.

Die Festschrift der Nationalbank zu ihrem 100-Jahr-Jubildum befasst
sich mit der Geschichte der Nationalbank und verschiedenen geld-
politischen Themen. Sie ist auf Franzosisch, Italienisch und Englisch
im Buchhandel erhiltlich; auf Deutsch ist sie vergriffen.

Die Schweizerische Nationalbank in Bern — eine illustrierte Chronik
wurde aus Anlass des 100. Jahrestages der Einweihung des Haupt-
gebdudes am Bundesplatz 1 gemeinsam mit der Gesellschaft fiir
Schweizerische Kunstgeschichte GSK herausgegeben. Der zwei-
sprachige Bildband (deutsch und franzdsisch) ist im Buchhandel
erhéltlich.

iconomix ist ein Bildungsangebot der Nationalbank. Das modular
aufgebaute Lehr- und Lernangebot vermittelt auf spielerische Art
o6konomische Grundprinzipien und Denkweisen. Es richtet sich

in erster Linie an Lehrpersonen und Lernende der Sekundarstufe I1
(Berufsfachschulen, Gymnasien, Fachmittelschulen), ist aber fiir
die gesamte Offentlichkeit frei zuginglich. iconomix erscheint unter
www.iconomix.ch auf Deutsch und Franzdsisch sowie teilweise

auf Italienisch und Englisch.

Der Umweltbericht enthélt die Daten und Kennzahlen zum Ressour-
cenverbrauch und zu den Treibhausgas-Emissionen der National-
bank. Er beschreibt die Grundlagen des Umweltmanagements der
Nationalbank, erldutert ihre Strategie im Umgang mit dem Klima-
wandel und fiihrt die konkreten Massnahmen und Projekte zur
Verbesserung der Umweltleistung auf.

Im Glossar werden wichtige Fachausdriicke aus der Welt der
Finanzen und der Geld- und Wihrungspolitik erldutert. Es ist unter
www.snb.ch auf Deutsch, Franzgsisch, Italienisch und Englisch
verfligbar.
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Fragen und Antworten  In den Fragen und Antworten werden fiir die Nationalbank wichtige
Themen behandelt. Sie sind unter www.snb, Publikum auf Deutsch,
Franzdsisch und Englisch verfiigbar.

Weitere allgemeine Die Nationalbank stellt eine Reihe weiterer Informationsmittel
Informationsmittel zur Verfiigung. Sie sind auf Deutsch, Franzdosisch, Italienisch und
Englisch erhiltlich.

Bezugsstellen Die Publikationen und Informationsmittel kénnen iiber die Bibliothek
der Nationalbank bezogen werden. Sie sind elektronisch verfiigbar
auf www.snb.ch, Publikationen. Die Publikationen zur Geschichte
sind auf www.snb.ch, Die SNB/Geschichte/Publikationen zu finden.
Die Referate werden auf www.snb.ch, Empfohlene Seiten/Referate
veroffentlicht.
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2 BILANZ DER NATIONALBANK (STAMMHAUS AGGREGIERT)

BILANZAKTIVEN AM JAHRESENDE
in Mrd. Franken
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B Gold und Forderungen aus Goldgeschéaften

B Devisenanlagen

M Diverse Fremdwahrungsanlagen !

M Forderungen aus Repogeschaften in US-Dollar

B Guthaben aus Swapgeschaften

Forderungen aus Repogeschaften in Franken
Wertschriften in Franken

Darlehen an den Stabilisierungsfonds

Ubrige Aktiven 2

Quelle: SNB

1 Reserveposition beim IWF, Internationale Zahlungsmittel, Wahrungshilfekredite.
2 Forderungen gegenlber Inlandkorrespondenten, Banknotenvorrat, Sachanlagen,
Beteiligungen, sonstige Aktiven.
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BILANZPASSIVEN AM JAHRESENDE
in Mrd. Franken
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[ Verbindlichkeiten gegentber dem Bund
B Eigene Schuldverschreibungen und Verbindlichkeiten aus

Repogeschaften in Franken

Ubrige Terminverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten in Fremdwé&hrungen 2
Ubrige Passiven 3

Eigenkapital 4

Quelle: SNB
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Girokonten ausléndischer Banken und Institutionen, Ubrige Sichtverbindlichkeiten.
Eigene Schuldverschreibungen in US-Dollar, Verbindlichkeiten in Fremdwahrungen,

Ausgleichsposten fir vom IWF zugeteilte SZR.

Sonstige Passiven, betriebliche Rickstellungen.

Ruckstellungen fir Wahrungsreserven, Aktienkapital, Ausschuttungsreserve
(vor Gewinnverwendung), Jahresergebnis.
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3 ADRESSEN

Sitze Bern Bundesplatz 1 Tel. +41 31327 02 11
Postfach, 3003 Bern Fax +41 31327 02 21
E-Mail snb@snb.ch
Zurich Borsenstrasse 15 Tel. +41 44 631 31 11
Postfach, 8022 Zurich Fax +41 44 631 39 11
E-Mail snb@snb.ch
Vertretungen Basel Freie Strasse 27 Tel. +41 61270 80 80
Postfach, 4001 Basel E-Mail basel@snb.ch
Genf Rue de la Croix-d'Or 19 Tel. +41 2281857 11
Postfach, 1211 Genf E-Mail geneve@snb.ch
Lausanne Avenue de la Gare 18 Tel. +41 2121305 11
Postfach, 1001 Lausanne E-Mail lausanne@snb.ch
Lugano Via Pioda 6 Tel. +41 919111010
Postfach, 6901 Lugano E-Mail lugano@snb.ch
Luzern Mdinzgasse 6 Tel. +41 41 227 20 40
Postfach, 6007 Luzern E-Mail luzern@snb.ch
St. Gallen Neugasse 43 Tel. +41 71227 25 11
Postfach, 9004 St. Gallen E-Mail st.gallen@snb.ch
Agenturen Die Schweizerische Nationalbank unterhalt von Kantonalbanken gefuhrte

Agenturen in Altdorf, Appenzell, Chur, Freiburg, Genf, Glarus, Liestal,
Luzern, Sarnen, Schaffhausen, Schwyz, Sitten, Stans und Zug.

Niederlassung
im Ausland

SNB BNS =

Singapur

8 Marina View #35-02
Asia Square Tower 1
Singapore 018960
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Bibliothek Bundesplatz 1 Tel. +41 3132702 11
3003 Bern Fax +41 31327 02 21
E-Mail library@snb.ch

Fraumdinsterstrasse 8 Tel. +41 44 631 32 84
8001 Zurich Fax +41 4463181 14
E-Mail library@snb.ch
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