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Sehr geehrte Damen und Herren

Wir freuen uns, Ihnen den Geschäftsbericht 2023 der Schweizerischen 
Nationalbank zu unterbreiten. Der Bericht umfasst im ersten Teil den 
Rechenschaftsbericht des Direktoriums zuhanden der Bundesversammlung. 
Darin wird dargelegt, wie die Nationalbank im vergangenen Jahr ihre 
Aufgaben gemäss Artikel 5 des Nationalbankgesetzes erfüllt hat. Der zweite 
Teil umfasst den Finanzbericht. Er erläutert die organisatorische und betrieb­
liche Entwicklung sowie das finanzielle Ergebnis der Nationalbank. Der 
Finanzbericht wird dem Bundesrat zur Genehmigung vorgelegt und danach 
der Generalversammlung zur Abnahme unterbreitet.

Eines der prägenden Ereignisse des Jahres 2023 war die Krise der Credit 
Suisse. Am 19. März informierten der Bundesrat, die Eidgenössische Finanz­
marktaufsicht und die Nationalbank über ein Massnahmenpaket, das sich  
aus der Übernahme durch die UBS sowie aus staatlichen Unterstützungs­
massnahmen zusammensetzte. Die Nationalbank wirkte massgeblich an der 
Lösungsfindung mit. In ihrer Rolle als Kreditgeberin in letzter Instanz stellte 
sie zudem Liquiditätshilfe in einem noch nie gesehenen Ausmass und in 
verschiedenen Währungen zur Verfügung. Das Massnahmenpaket war aus­
schlaggebend für die Bewältigung der akuten Krise der Credit Suisse und 
somit für die Vermeidung einer Finanzkrise mit gravierenden wirtschaftlichen 
Folgen für die Schweiz und andere Länder.

Die Weltwirtschaft verzeichnete im Jahr 2023 ein insgesamt solides Wachs­
tum, während sich in der Schweiz die Konjunktur verhalten entwickelte.  
Die US-Wirtschaft blieb robust, und in China führte die Aufhebung der Null-
Covid-Politik zu einer deutlichen Erholung. Im für die Schweizer Wirtschaft 
wichtigen Europa schwächte sich die Konjunktur dagegen merklich ab.  
Die Inflation bildete sich im Verlauf des Berichtsjahrs weltweit zurück, lag 
jedoch Ende 2023 in den meisten Ländern immer noch über den Zielwerten  
der Zentralbanken. Viele Zentralbanken strafften ihre Geldpolitik zunächst 
weiter, bevor sie ihre Leitzinsen auf dem höheren Niveau beliessen und 
gleichzeitig signalisierten, dass sie die restriktive Geldpolitik noch einige 
Zeit beibehalten könnten.
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Auch die Nationalbank setzte zunächst ihren Kurs der geldpolitischen 
Straffung fort. Mittels der Anhebung des SNB-Leitzinses und Devisenver­
käufen wirkte sie dem immer noch vorhandenen Inflationsdruck entgegen. 
Die Teuerung ging im Verlauf des Berichtsjahrs zurück und lag in der zwei­
ten Jahreshälfte wieder in dem Bereich, den die SNB mit Preisstabilität 
gleichsetzt. Zudem befand sich die bedingte Inflationsprognose an der Lage­
beurteilung im Dezember erstmals seit zwei Jahren wieder über den gesamten 
dreijährigen Prognosezeitraum im preisstabilen Bereich. Die Nationalbank 
teilte daher mit, dass Devisenverkäufe bei ihren Devisenmarktaktivitäten nicht 
mehr im Vordergrund stehen, nachdem sie bereits im September den Zins 
nicht mehr erhöht hatte.

Die Nationalbank und die Eidgenössische Finanzverwaltung führten zum 
ersten Mal einen Runden Tisch zum Thema Bargeldversorgung in der 
Schweiz durch. Eine Expertengruppe wurde eingesetzt, welche die Heraus­
forderungen identifizieren und Lösungsansätze entwickeln soll, um den 
Bargeldzugang und die Bargeldakzeptanz auch in Zukunft sicherzustellen.

Seit November ermöglicht die erfolgreiche Integration von Instant Payments 
in das Zahlungssystem Swiss Interbank Clearing (SIC-System) die sofortige 
und über die ganze Abwicklungskette finale Wertübertragung von Zahlungen, 
und dies rund um die Uhr.

Am 1. Dezember startete die Nationalbank zusammen mit sechs Geschäfts­
banken einen Pilotbetrieb und gab erstmals digitales Zentralbankgeld für 
Finanzinstitute in Franken (Wholesale Central Bank Digital Currency) auf 
der regulierten Plattform der SIX Digital Exchange (SDX) aus. Mit dem 
Pilotbetrieb will die SNB weitere Erkenntnisse in diesem Bereich gewinnen.

Auf betrieblicher Ebene wurde die Website der SNB komplett erneuert. Mit 
einem zeitgemässen Design und einer neuen Informationsarchitektur wurde 
die Nutzerführung massgeblich verbessert. Zudem baute die Nationalbank 
den Schutz vor Cyberangriffen weiter aus.
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Die Jahresrechnung 2023 der Nationalbank schloss mit einem Verlust in  
der Höhe von 3,2 Mrd. Franken, nach einem Verlust von 132,5 Mrd. Franken 
im Vorjahr. Die SNB legte eine Zuweisung an die Rückstellungen für Wäh­
rungsreserven von 10,5 Mrd. Franken fest. Nach Berücksichtigung der nega­
tiven Ausschüttungsreserve von 39,5 Mrd. Franken resultiert ein Bilanz
verlust von 53,2 Mrd. Franken. Gemäss dem Nationalbankgesetz und der im 
Januar 2021 zwischen dem Eidgenössischen Finanzdepartement und der 
Nationalbank unterzeichneten Vereinbarung über die Gewinnausschüttung 
kann die Nationalbank für das Jahr 2023 weder eine Dividende an die 
Aktionärinnen und Aktionäre ausrichten noch eine Gewinnausschüttung  
an Bund und Kantone vornehmen.

Wir danken unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern für ihren grossen 
Einsatz, auf den wir im vergangenen Jahr erneut zählen durften.

Bern und Zürich, 29. Februar 2024

barbara janom steiner	 	 prof. dr. thomas j. jordan 
Präsidentin des Bankrats		  Präsident des Direktoriums



Ziele und Aufgaben der 
Schweizerischen Nationalbank
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Die Schweizerische Nationalbank führt als unabhängige Zentralbank die 
Geld- und Währungspolitik des Landes. Sie muss sich gemäss Verfassung und 
Gesetz vom Gesamtinteresse des Landes leiten lassen, als vorrangiges Ziel 
die Preisstabilität gewährleisten und dabei der konjunkturellen Entwicklung 
Rechnung tragen.

Preisstabilität ist eine wesentliche Voraussetzung für Wachstum und Wohl­
stand. Die Nationalbank setzt Preisstabilität mit einem Anstieg der Kon
sumentenpreise von weniger als 2% pro Jahr gleich. Auch Deflation, d. h. ein 
anhaltender Rückgang des Preisniveaus, verletzt das Ziel der Preisstabilität.

Die Nationalbank setzt die Geldpolitik um, indem sie das Zinsniveau am 
Geldmarkt steuert. Sie legt den SNB-Leitzins fest und strebt an, die kurz
fristigen besicherten Geldmarktsätze nahe am SNB-Leitzins zu halten. Bei 
Bedarf kann die Nationalbank den Wechselkurs oder das Zinsniveau auch  
mit zusätzlichen geldpolitischen Massnahmen beeinflussen.

Die Nationalbank verfügt über das Monopol zur Ausgabe von Banknoten. Sie 
versorgt die Schweizer Wirtschaft mit Banknoten, die hohen Qualitäts- und 
Sicherheitsansprüchen genügen. Im Auftrag des Bundes nimmt sie auch die 
Münzverteilung wahr.

Die Nationalbank erleichtert und sichert das Funktionieren bargeldloser Zah­
lungssysteme. Sie engagiert sich dabei im Bereich des Zahlungssystems 
Swiss Interbank Clearing (SIC-System). Zahlungen im SIC-System werden 
über die Girokonten der Nationalbank abgewickelt.

Die Nationalbank verwaltet die Währungsreserven, die den wichtigsten Teil 
ihrer Aktiven ausmachen. Sie benötigt Währungsreserven, um jederzeit  
über geld- und währungspolitischen Handlungsspielraum zu verfügen. Deren 
Höhe ergibt sich weitgehend aus der Umsetzung der Geldpolitik.

Die Nationalbank trägt zur Stabilität des Finanzsystems bei, indem sie die 
Gefahrenquellen für das Finanzsystem analysiert und allfälligen Handlungs­
bedarf aufzeigt. Zudem wirkt sie bei der Gestaltung und Umsetzung der 
regulatorischen Rahmenbedingungen für den Finanzplatz mit und überwacht 
die systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen. Bei der Bewälti­
gung von Krisen tritt die SNB als Kreditgeberin in letzter Instanz auf.

Die Nationalbank wirkt bei der internationalen Währungskooperation mit. 
Sie arbeitet dazu mit den Bundesbehörden zusammen. Sie engagiert sich  
in multilateralen Institutionen, beteiligt sich an der internationalen Währungs­
hilfe des Bundes und arbeitet auf bilateraler Ebene mit anderen Zentral
banken und Behörden zusammen.

Die Nationalbank wirkt als Bank des Bundes. Sie führt für den Bund Konten, 
wickelt für ihn Zahlungen ab, begibt Geldmarktbuchforderungen und Anleihen, 
besorgt die Verwahrung von Wertpapieren und führt Devisengeschäfte aus.

Die Nationalbank erstellt Statistiken über die Banken und die Finanzmärkte, 
die Zahlungsbilanz, die Direktinvestitionen, das Auslandvermögen und die 
Finanzierungsrechnung der Schweiz.

Auftrag

Preisstabilität

Umsetzung der Geldpolitik

Bargeldversorgung

Bargeldloser Zahlungsverkehr

Verwaltung der Aktiven

Stabilität des Finanzsystems

Internationale 
Währungskooperation

Bank des Bundes

Statistik
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Das Direktorium der Schweizerischen Nationalbank (SNB) übermittelte am 
19. März 2024 seinen gemäss Art. 7 Abs. 2 des Nationalbankgesetzes (NBG) 
erstellten Rechenschaftsbericht 2023 an die Bundesversammlung. Der im 
Folgenden wiedergegebene Bericht orientiert über die Erfüllung der Aufgaben 
gemäss Art. 5 NBG, namentlich über die Führung der Geld- und Währungs­
politik sowie den Beitrag der Nationalbank zur Stabilität des Finanzsystems. 
Er wird dem Bundesrat und der Generalversammlung der Aktionärinnen  
und Aktionäre zur Information unterbreitet.

Zusammenfassung

Die Nationalbank führt die Geld- und Währungspolitik im Gesamtinteresse 
des Landes. Sie soll die Preisstabilität gewährleisten und dabei der konjunk­
turellen Entwicklung Rechnung tragen. In ihrem geldpolitischen Konzept 
legt die Nationalbank fest, wie sie ihren gesetzlichen Auftrag umsetzt. Das 
Konzept besteht aus drei Elementen. Das erste Element konkretisiert, was  
die Nationalbank unter Preisstabilität versteht. Das zweite Element bezeich­
net die bedingte Inflationsprognose als Hauptindikator für die Geldpolitik 
und als zentrales Instrument der Kommunikation. Das dritte Element beschreibt, 
wie die Nationalbank über die Beeinflussung des Zinsniveaus und des 
Wechselkurses ihre Geldpolitik umsetzt.

Die Konjunktur in der Schweiz hängt stark vom Wirtschaftsgang im Ausland 
ab. Die Weltwirtschaft verzeichnete im Jahr 2023 ein insgesamt solides 
Wachstum. Allerdings entwickelten sich die einzelnen Wirtschaftsräume sehr 
unterschiedlich. In vielen Industrieländern und insbesondere in Europa 
schwächte sich die Wirtschaftsdynamik infolge der strafferen Geldpolitik 
und der teuerungsbedingten Kaufkraftverluste merklich ab, während die  
US-Konjunktur überraschend robust blieb. In China führte die Aufhebung der 
Null-Covid-Politik zu einer deutlichen Erholung. Die Inflation im Ausland 
bildete sich im Verlauf des Berichtsjahrs zurück, lag aber Ende 2023 in den 
meisten Ländern immer noch über den Zielwerten der Zentralbanken. Viele 
Zentralbanken strafften die Geldpolitik zunächst weiter, bevor sie ihre Leit­
zinsen auf dem höheren Niveau beliessen und gleichzeitig signalisierten, 
dass die restriktive Geldpolitik noch einige Zeit beibehalten werden könnte.

Die unterschiedlich starke Straffung der Geldpolitik in den verschiedenen 
Währungsräumen führte zu Veränderungen der Zinsdifferenzen und prägte 
somit die Entwicklungen am Devisenmarkt. Der US-Dollar und der Euro 
tendierten auf handelsgewichteter Basis seitwärts, während der Yen deutlich 
an Wert verlor.

Geld- und Währungspolitik
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In der Schweiz entwickelte sich die Konjunktur im Jahr 2023 verhalten. 
Gemäss der ersten Schätzung des Staatssekretariats für Wirtschaft (SECO) 
wuchs das um saisonale Faktoren und Sportevents bereinigte Bruttoinland­
produkt (BIP) um 1,3% und damit deutlich langsamer als im Vorjahr (2,5%), 
in dem sich die Wirtschaft weiter von der Corona-Pandemie erholt hatte.  
Die Wirtschaftsentwicklung wurde durch verschiedene Faktoren gedämpft. 
So belasteten die schwache Auslandnachfrage, die teuerungsbedingten 
Kaufkraftverluste bei den Haushalten und die strafferen Finanzierungsbedin­
gungen die Exporte, den Konsum und die Investitionen. Die Wertschöpfung 
in der Industrie ging aufgrund der schwachen globalen Nachfrage zurück, 
während der Dienstleistungssektor trotz eines Rückgangs der Wertschöpfung 
im Bankensektor solide expandierte. Am Arbeitsmarkt blieb die Lage ins
gesamt gut; die Beschäftigung nahm deutlich zu, und die Arbeitslosigkeit 
blieb sehr niedrig.

Die am Landesindex der Konsumentenpreise (LIK) gemessene Jahresteue­
rung bildete sich im Verlauf des Jahres 2023 zurück und lag in der zweiten 
Jahreshälfte wieder im Bereich von 0% bis 2%, den die Nationalbank mit 
Preisstabilität gleichsetzt. Die Inflation verringerte sich deutlich von 3,2% im 
ersten Quartal auf 1,6% im vierten Quartal. Die durchschnittliche Teuerung 
fiel von 2,8% im Jahr 2022 auf 2,1% im Berichtsjahr.

Nachdem die Nationalbank den SNB-Leitzins 2022 von – 0,75% auf 1,0% 
angehoben hatte, erhöhte sie ihn an den Lagebeurteilungen vom März  
und Juni 2023 in zwei Schritten von 1,0% auf 1,75%, um dem Inflationsdruck 
entgegenzuwirken. An der Lagebeurteilung vom September beliess die 
Nationalbank den Leitzins unverändert bei 1,75%. Die SNB wies aber darauf 
hin, dass eine weitere Straffung nötig werden könnte, um die Preisstabilität 
mittelfristig zu gewährleisten. Angesichts des gegen Ende des Jahres gesun­
kenen Inflationsdrucks beliess die Nationalbank den Leitzins auch an der 
Lagebeurteilung vom Dezember unverändert bei 1,75%.

An ihren vierteljährlichen Lagebeurteilungen bekräftigte die Nationalbank 
regelmässig ihre Bereitschaft, bei Bedarf am Devisenmarkt zu intervenieren, 
um die monetären Bedingungen angemessen zu gestalten. An den Lage
beurteilungen vom März, Juni und September standen dabei Devisenverkäufe 
im Vordergrund. Diese trugen dazu bei, dass der Franken trotz insgesamt 
steigender Zinsdifferenzen zum Ausland an Wert gewann und dem Preis
anstieg im Inland entgegenwirkte.
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An der Lagebeurteilung im Dezember teilte die Nationalbank mit, dass Devi­
senverkäufe bei ihren Devisenmarktaktivitäten nicht mehr im Vordergrund 
stehen. Die Teuerung war im Vergleich zum Jahresbeginn deutlich tiefer und 
der Franken wertete sich in der zweiten Jahreshälfte auch real auf. Die 
bedingte Inflationsprognose lag nun erstmals seit zwei Jahren wieder über den 
gesamten dreijährigen Prognosezeitraum im Bereich der Preisstabilität.  
Die Straffung der Geldpolitik, unterstützt von der Abschwächung der globa­
len Inflationstreiber, trug entscheidend zum Rückgang der Inflation bei.

Leitzinsanpassungen können sich auf die Hypothekarzinsen auswirken und 
so zu einer Anpassung des für Mieten relevanten hypothekarischen Referenz­
zinssatzes führen. Dieser stieg im Juni und im Dezember 2023 in zwei 
Schritten von 1,25% auf 1,75%. Eine Mietzinserhöhung auf Basis des hypo­
thekarischen Referenzzinssatzes ist dann zulässig, wenn der im Mietverhält­
nis festgelegte Referenzzinssatz tiefer als der aktuelle Referenzzins ist.  
Da die Mieten mit rund einem Fünftel ein hohes Gewicht im Warenkorb des 
LIK haben, führt dies zu einer gewissen Rückkopplung zwischen dem  
SNB-Leitzins und dem LIK. Trotz dieser Rückkopplung wirkt eine Erhöhung  
des SNB-Leitzinses der Inflation insgesamt entgegen. Darüber hinaus hat  
der Anstieg des hypothekarischen Referenzzinssatzes nur einen vorüberge­
henden Effekt auf die Inflation. Dank der Straffung der Geldpolitik über  
die Aufwertung des Frankens musste die Nationalbank ihren Leitzins deut­
lich weniger erhöhen als andere Zentralbanken. Dadurch hielt sich auch  
der Anstieg des Referenzzinssatzes in Grenzen, und das Potenzial für die 
Erhöhung der Mieten war kleiner.

Am 1. Dezember startete die Nationalbank zusammen mit der SIX und sechs 
Geschäftsbanken einen Pilotbetrieb, bei dem erstmals digitales Zentral
bankgeld für Finanzinstitute in Franken (Wholesale Central Bank Digital 
Currency) auf der regulierten Plattform der SIX Digital Exchange (SDX)  
zur Abwicklung von tokenisierten Wertpapieren herausgegeben wurde.  
Mit dem Pilotbetrieb will die SNB weitere Erkenntnisse in diesem Bereich 
gewinnen.

Zur Umsetzung ihrer Geldpolitik legt die Nationalbank den SNB-Leitzins 
fest. Sie strebt an, dass die kurzfristigen Geldmarktzinssätze in Franken  
nahe am SNB-Leitzins liegen. Im Fokus steht dabei der Satz für besichertes 
Tagesgeld SARON (Swiss Average Rate Overnight). Um für angemessene 
monetäre Bedingungen zu sorgen, war die Nationalbank zudem am Devisen­
markt aktiv. Netto verkaufte sie im Jahresverlauf Fremdwährungen im 
Gegenwert von 132,9 Mrd. Franken.

Umsetzung der Geldpolitik
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Die Nationalbank nutzt zur Umsetzung ihrer Geldpolitik am Geldmarkt  
zwei Hebel, die zusammen gewährleisten, dass die kurzfristigen besicherten 
Geldmarktzinssätze in Franken nahe am SNB-Leitzins liegen. Der erste 
Hebel ist eine abgestufte Verzinsung der Sichtguthaben, die Banken und 
andere Finanzmarktteilnehmer bei der Nationalbank halten. Diese Ver
zinsung ermöglicht es, die Geldmarktzinsen bei einem positiven SNB-
Leitzins und einer hohen Überschussliquidität effektiv zu steuern. Auf 
Sichtguthaben bis zu einer bestimmten Limite kommt der SNB-Leitzins zur 
Anwendung. Sichtguthaben über dieser Limite werden zum SNB-Leitzins 
abzüglich eines Zinsabschlags von derzeit 0,5 Prozentpunkten verzinst. 
Zudem werden die zur Erfüllung des Mindestreserveerfordernisses benötig­
ten Sichtguthaben seit dem 1. Dezember nicht mehr verzinst. Die abgestufte 
Verzinsung schafft einen Anreiz für den Handel von Sichtguthaben am Fran­
kengeldmarkt. Der zweite Hebel des Umsetzungsansatzes ist die Abschöp­
fung von Sichtguthaben mittels Offenmarktoperationen. Mit diesen Opera
tionen werden die Sichtguthaben und damit das Liquiditätsangebot am 
Geldmarkt reduziert. Ein aktiver und gut funktionierender Geldmarkt ist eine 
wesentliche Grundlage für die Übertragung der Geldpolitik und die robuste 
Berechnungsgrundlage des SARON.

In ihrer Rolle als Kreditgeberin in letzter Instanz gewährte die Nationalbank 
der Credit Suisse im März Liquiditätshilfe in einem noch nie gesehenen 
Ausmass von 168 Mrd. Franken. Diese stellte die Nationalbank der Credit 
Suisse in Franken, US-Dollar und Euro jeweils innerhalb kürzester Zeit  
nach der Meldung des Liquiditätsbedarfs bereit.

Die Liquiditätshilfe in Franken führte zu einem Anstieg der Sichtguthaben 
und der Liquidität am Frankengeldmarkt. Einen Teil dieser zusätzlichen 
Sichtguthaben schöpfte die Nationalbank mit Offenmarktoperationen ab. 
Der flexible Umsetzungsansatz der Nationalbank gewährleistete damit  
eine effektive Steuerung der Geldmarktzinsen und stellte sicher, dass die 
Umsetzung der Geldpolitik nicht durch die Liquiditätshilfe an die Credit 
Suisse beeinträchtigt wurde.

Nach der Erhöhung des SNB-Leitzinses im Juni 2022 floss vermehrt Bargeld 
zur Nationalbank zurück. Da Bargeld nicht verzinst wird, sinkt bei steigenden 
Zinsen die Nachfrage nach grossen Stückelungen. Diese werden vornehmlich 
für die Wertaufbewahrung verwendet. Dadurch reduzierte sich der wert
mässige Notenumlauf im Jahresdurchschnitt 2023 auf 76,5 Mrd. Franken und 
lag damit 12,2% unter dem Vorjahreswert. Die Zahl der insgesamt zirku
lierenden Banknoten betrug durchschnittlich 519,0 Mio. und lag 3,5% tiefer 
als 2022.

Bargeldversorgung



Geschäftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht    16

Die Nationalbank veröffentlichte im Juni die Resultate ihrer dritten Zahlungs­
mittelumfrage bei Privatpersonen. Die Ergebnisse zeigen, dass sich die 
Zahlungsmittelnutzung weiter von Bargeld hin zu bargeldlosen Zahlungs
mitteln verschiebt, jedoch langsamer als in den Jahren zuvor.

Ausserdem führte die Nationalbank im Frühling eine zweite Zahlungsmittel­
umfrage bei Unternehmen in der Schweiz durch. Ausgewählte Ergebnisse  
zur Akzeptanz von Zahlungsmitteln und zur Bargeldlogistik sowie der aus­
führliche Bericht wurden im Oktober 2023 bzw. im Februar 2024 ver
öffentlicht. Die Auswertungen zeigen, dass die Bedürfnisse der Kundschaft 
ausschlaggebend dafür sind, welche Zahlungsmittel von Unternehmen 
akzeptiert werden.

Im Oktober führten die Nationalbank und die Eidgenössische Finanzverwal­
tung zum ersten Mal einen Runden Tisch zum Thema Bargeldversorgung  
in der Schweiz durch. Sie diskutierten mit zentralen Akteuren der Bargeld­
versorgung sowie Wirtschafts- und Konsumentenverbänden, wie der Bar­
geldzugang für die Bevölkerung und die Bargeldakzeptanz auch in Zukunft 
sichergestellt werden können. Eine breit abgestützte Expertengruppe wurde 
eingesetzt, um Herausforderungen zu identifizieren und Lösungsansätze  
zu entwickeln.

Im Jahr 2023 wurden pro Tag im Durchschnitt rund 3,9 Mio. Transaktionen 
im Wert von 228 Mrd. Franken über das Zahlungssystem Swiss Interbank 
Clearing (SIC-System) abgewickelt. Im Vergleich zum Vorjahr lag die Zahl 
der durchschnittlich pro Tag abgewickelten Transaktionen knapp 3,8% höher, 
während die Umsätze um 14,1% zunahmen. Einer der Treiber für die höheren 
Umsätze war die weitere Straffung der Geldpolitik, da die Abschöpfungs
operationen der Nationalbank geldseitig über das SIC-System abgewickelt 
werden.

Das SIC-System ermöglicht seit November 2023 neben der Bruttoabwicklung 
von Zahlungen in Echtzeit (Real Time Gross Settlement, RTGS-Service) 
auch sogenannte Instant Payments (IP-Service). Dies erlaubt die sofortige 
und über die ganze Abwicklungskette finale Wertübertragung von bargeld
losen Kundenzahlungen, und dies rund um die Uhr an sieben Tagen in der 
Woche. Kundenzahlungen können aber weiterhin auch im bisherigen RTGS-
Service ausgeführt werden. Bis Ende 2026 müssen alle SIC-Teilnehmer,  
die im Kundenzahlungsverkehr aktiv sind, Instant Payments empfangen 
können, die grössten Teilnehmer bereits ab August 2024.

Bargeldloser Zahlungsverkehr
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Die Bilanzsumme der Nationalbank ging im Berichtsjahr zum zweiten Mal  
in Folge zurück. Ende 2023 beliefen sich die Aktiven auf 795 Mrd. Franken 
und lagen damit 87 Mrd. Franken unter dem Vorjahresstand. Hauptgrund  
für die Abnahme waren Devisenverkäufe. Die gesamten Währungsreserven 
beliefen sich auf 725 Mrd. Franken. Der grösste Teil davon wurde in Form 
von Fremdwährungsanlagen gehalten, der Rest in Gold.

Der bedeutendste Risikofaktor auf den Anlagen ist das Währungsrisiko, 
gefolgt vom Aktienkurs-, Zins- und Goldpreisrisiko. Die Währungsrisiken 
werden grundsätzlich nicht gegen Franken abgesichert, da eine Absiche­
rung die Frankennachfrage beeinflussen würde. Im Jahr 2023 betrug die 
Rendite auf den Währungsreserven in Franken 0,8%. Das Gold legte 3,1% 
und die Devisenreserven 0,7% an Wert zu. Letztere rentierten in Lokal
währung gemessen 9,4%. Die deutliche Aufwertung des Frankens wirkte 
sich jedoch negativ auf die Rendite aus.

Die Nationalbank legt den grössten Teil ihrer Devisenanlagen in Staatsan
leihen an. Sie investiert aber auch in Aktien und Unternehmensanleihen, um 
den positiven Renditebeitrag dieser Anlageklassen zu nutzen und damit das 
langfristige Risiko-Ertrags-Verhältnis zu verbessern. Bei der Bewirtschaftung 
solcher Wertschriften privater Emittenten trägt die Nationalbank auch 
Aspekten Rechnung, die nicht-finanzieller Natur sind. So verzichtet sie auf­
grund ihrer speziellen Rolle gegenüber dem Bankensektor auf Investitionen 
in Aktien von systemrelevanten Banken weltweit. Zudem berücksichtigt  
die Nationalbank in der Anlagepolitik die grundlegenden Normen und Werte 
der Schweiz. Sie investiert daher nicht in Aktien und in Anleihen von Unter­
nehmen, deren Produkte oder Produktionsprozesse in grober Weise gegen 
breit anerkannte Werte verstossen. Die Nationalbank erwirbt somit keine 
Wertschriften von Unternehmen, die grundlegende Menschenrechte massiv 
verletzen, systematisch gravierende Umweltschäden verursachen oder in  
die Produktion international geächteter Waffen involviert sind.

Klimarisiken und Anpassungen der Klimapolitik können Marktschwankungen 
auslösen oder verstärken und die Attraktivität von Anlagen beeinflussen.  
Aus Anlagesicht unterscheiden sich solche Risiken nicht fundamental von 
anderen finanziellen Risiken. Die SNB bewirtschaftet die Risiken auf ihren 
Anlagen mittels ihrer Diversifikationsstrategie.

Verwaltung der Aktiven
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Die Nationalbank strebt eine robuste Bilanz mit hinreichendem Eigenkapital 
an, um die angesichts einer grossen Bilanz möglichen hohen Verluste absorbie­
ren zu können. Das Eigenkapital setzt sich aus den Rückstellungen für Wäh­
rungsreserven und der Ausschüttungsreserve zusammen. Um langfristig eine 
solide Eigenkapitalbasis sicherzustellen, werden jährliche Zuweisungen  
an die Rückstellungen für Währungsreserven vorgenommen. Trotz des Rück­
gangs der Bilanz in den Jahren 2022 und 2023 verharrt das Verhältnis des 
Eigenkapitals zur Bilanzsumme aufgrund des hohen Verlusts 2022 auf einem 
tiefen Stand. Ebenfalls aufgrund dieses Verlusts fiel die Ausschüttungsre­
serve erstmals seit neun Jahren in den negativen Bereich und lag Ende 2023 
bei – 39,5 Mrd. Franken. 2023 war das Jahresergebnis mit – 3,2 Mrd. Franken 
nochmals negativ. Nach der Zuweisung an die Rückstellungen im Betrag von 
10,5 Mrd. Franken und der Verrechnung mit dem Jahresergebnis beträgt die 
Ausschüttungsreserve – 53,2 Mrd. Franken. Die Auszahlung einer Dividende 
und eine Gewinnausschüttung an Bund und Kantone sind demnach wie 
schon im Vorjahr auch für 2023 nicht möglich.

Die Aufgabenerfüllung im Bereich Finanzstabilität war 2023 geprägt durch 
die Krise der Credit Suisse. Mit der Ankündigung eines Massnahmenpakets 
durch die Behörden am 19. März – bestehend aus der Übernahme durch  
die UBS sowie staatlichen Unterstützungsmassnahmen – stabilisierte sich die 
Lage der Credit Suisse. Die Nationalbank wirkte im Rahmen ihrer Aufgabe, 
zur Stabilität des Finanzsystems beizutragen, massgeblich an der Lösungs­
findung mit. In ihrer Rolle als Kreditgeberin in letzter Instanz stellte sie  
der Credit Suisse zunächst ausserordentliche Liquiditätshilfe im Rahmen 
ihrer bestehenden Fazilitäten gegen Sicherheiten (Emergency Liquidity 
Assistance, ELA) bereit. Die SNB gewährte ausserdem – basierend auf einer 
Notverordnung des Bundesrats – eine zusätzliche ausserordentliche Liqui
ditätshilfe (ELA+) sowie ein mit einer Ausfallgarantie des Bundes gesichertes 
Liquiditätshilfe-Darlehen (Public Liquidity Backstop, PLB). Die Rückzah­
lung der ELA+ wie auch des PLB wären im Konkurs gegenüber bestimmten 
Gläubigern privilegiert gewesen. Diese neuen, durch Notrecht geschaffenen 
Instrumente wurden notwendig, weil die von der Credit Suisse für ELA 
vorbereiteten Sicherheiten angesichts der hohen Liquiditätsabflüsse unzu
reichend waren.

Das Massnahmenpaket war ausschlaggebend für die Bewältigung der akuten 
Krise der Credit Suisse und somit für die Vermeidung einer Finanzkrise  
mit grossen negativen wirtschaftlichen Folgen für die Schweiz und andere 
Länder. Mit der massiven Liquiditätshilfe trug die Nationalbank im Rahmen 
der ihr gesetzlich zugedachten Rolle entscheidend zum Erfolg des Mass
nahmenpakets bei.

Stabilität des Finanzsystems
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Die Rolle der Nationalbank als Kreditgeberin in letzter Instanz leitet sich aus 
ihrem Mandat ab, zur Stabilität des Finanzsystems beizutragen. Dabei stellt 
sie Banken, die sich nicht mehr am Markt refinanzieren können, aber solvent 
sind, ausserordentliche Liquiditätshilfe gegen ausreichende Sicherheiten  
zur Verfügung. Das Nationalbankgesetz verpflichtet die Nationalbank, bei der 
Liquiditätshilfe von der Bank ausreichende Sicherheiten zu verlangen. 
Dieser Grundsatz entspricht der internationalen Praxis. Die SNB akzeptiert 
eine breite Palette an Sicherheiten, die im Dialog mit den Banken bestimmt 
werden. Der Fokus liegt auf nicht-liquiden Aktiven, welche die Banken  
in einer Krise nicht kurzfristig für die Liquiditätsgenerierung verwenden 
können. Die von der Nationalbank akzeptierten Sicherheiten und die risiko
basierten Abschläge, welche die SNB zur Bewertung der Sicherheiten 
anwendet, sind vergleichbar mit denjenigen anderer Zentralbanken.

Voraussetzung für den Einsatz illiquider Aktiven als Sicherheit zum Bezug 
von Liquiditätshilfe ist, dass an diesen Aktiven der Bank ein rechtsgültiges 
Sicherungsrecht zugunsten der Nationalbank begründet werden kann. Andern­
falls kann die SNB die Sicherheiten bei Nichtrückzahlung des Darlehens 
nicht verwerten. Entscheidend für die Einsetzbarkeit von Aktiven ist, dass 
die Banken die notwendigen Vorbereitungsschritte unternommen haben.

Die Nationalbank arbeitet kontinuierlich daran, ihre Aufgaben als Kredit
geberin in letzter Instanz optimal erfüllen zu können. Das umfasst das regel­
mässige Testen der Prozesse mit den systemrelevanten Banken genauso  
wie die Zusammenarbeit mit wichtigen anderen Zentralbanken, die im Krisen­
fall eine entscheidende Rolle für die Vergabe von Liquiditätshilfe in Fremd­
währung spielen. Dank etablierter Prozesse und einer umfangreichen Vor
bereitung auf den Krisenfall konnte die Nationalbank der Credit Suisse 
Liquidität in sehr hohem Volumen und in den benötigten Währungen innert 
kürzester Frist zur Verfügung stellen.

Die Krise der Credit Suisse hat Schwächen im regulatorischen Dispositiv 
aufgezeigt. Die Widerstandskraft der Banken und deren Sanierungs- und 
Abwicklungsfähigkeit im Krisenfall sollen deshalb gestärkt werden. Gleich­
zeitig soll überprüft werden, ob die aktuelle Too-big-to-fail-Regulierung 
(TBTF-Regulierung) der Systemrelevanz einzelner Banken angemessen 
Rechnung trägt. Die Nationalbank sieht insbesondere in den Bereichen 
Frühintervention, Kapital- und Liquiditätsanforderungen sowie Sanierungs- 
und Abwicklungsplanung einen Handlungsbedarf. Sie beteiligt sich sowohl 
auf nationaler als auch auf internationaler Ebene an den laufenden Diskus
sionen über regulatorische Anpassungen.
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Die Nationalbank informierte 2023 die Öffentlichkeit über ihre Initiative 
Liquidität gegen hypothekarische Sicherheiten (LGHS). Banken jeglicher 
Grösse können in Situationen geraten, in denen sie trotz regulierungs
konformer Vorsorge rasch viel Liquidität benötigen. Mit der LGHS-Initiative 
wird die Nationalbank künftig allen Banken in der Schweiz bei Bedarf Liqui­
dität gegen Hypotheken als Sicherheiten gewähren können, sofern sie sich 
dafür vorbereitet haben. Diese Möglichkeit stand bisher bereits den system­
relevanten Banken zur Verfügung. Die Vorarbeiten zu dieser Initiative 
wurden 2019 gestartet.

Vor dem Hintergrund der steigenden Kapitalmarkt- und Hypothekarzinsen  
in den Jahren 2022 und 2023 stellte sich im Laufe des Jahres 2023 eine 
allmähliche Abschwächung der Dynamik am Hypothekar- und Immobilien­
markt ein. Trotz dieser Abkühlung blieben die Verwundbarkeiten am Hypo­
thekar- und Immobilienmarkt bestehen. So gab es bezüglich der Kreditqualität 
Anzeichen von erhöhten Tragbarkeitsrisiken, am ausgeprägtesten bei der 
Vergabe neuer Hypotheken an kommerzielle Schuldner. Ferner lagen die Preise 
am Wohnliegenschaftsmarkt nach wie vor höher, als mit Fundamental
faktoren erklärbar ist. Vor diesem Hintergrund kommt den Kapitalpuffern  
im Bankensystem eine entscheidende Rolle zu.

Die Nationalbank prüft regelmässig, ob der sektorielle, d. h. auf Hypothekar­
kredite zur Finanzierung von Wohnliegenschaften in der Schweiz ausgerich­
tete antizyklische Kapitalpuffer angepasst werden muss. Seit 2022 beträgt  
er 2,5%. Nach eingehender Analyse beschloss die SNB im Jahr 2023, dem 
Bundesrat keinen Antrag auf eine Anpassung dieses Kapitalpuffers zu unter­
breiten. Angesichts der bestehenden Verwundbarkeiten am Schweizer 
Hypothekar- und Immobilienmarkt erschien das aktuelle Niveau weiterhin 
als angemessen.

Die Nationalbank wirkt bei der internationalen Währungskooperation mit, 
indem sie sich in den entsprechenden multilateralen Institutionen und 
Gremien engagiert und auf bilateraler Ebene mit anderen Zentralbanken und 
Behörden zusammenarbeitet. Zu den multilateralen Institutionen und Foren 
gehören der Internationale Währungsfonds (IWF), die Bank für Internationalen 
Zahlungsausgleich (BIZ), das Financial Stability Board (FSB), der Finance 
Track der G20, die Organisation für wirtschaftliche Zusammenarbeit und 
Entwicklung (OECD) sowie das Central Banks and Supervisors Network 
for Greening the Financial System (NGFS).

Internationale Währungs-
kooperation
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Die Nationalbank setzte sich 2023 im IWF zusammen mit dem Eidgenössischen 
Finanzdepartement für eine Wirtschaftspolitik zur Förderung eines nach
haltigen Wachstums und eines stabilen internationalen Währungssystems ein. 
Diese soll insbesondere die Bekämpfung der Inflation, die Verringerung  
von Überschuldungsrisiken in Entwicklungs- und Schwellenländern sowie 
geeignete Strukturreformen berücksichtigen. Im Berichtsjahr waren auch die 
Gouvernanz und die Mittelausstattung des Währungsfonds zentrale Themen.

Die ordentliche 16. Quotenüberprüfung wurde im Dezember abgeschlossen. 
Die IWF-Mitgliedländer einigten sich dabei auf eine Quotenerhöhung um 
50%. Weiter wurde entschieden, die bilateralen Darlehensabkommen per 
Ende 2024 auslaufen zu lassen sowie die Neuen Kreditvereinbarungen leicht 
zurückzufahren, damit die Gesamtkreditvergabekapazität des Währungs­
fonds unverändert bleibt. Die Quoten werden somit wieder zur wichtigsten 
Finanzierungsquelle des IWF, was eines der Hauptziele der 16. Quoten
überprüfung darstellte.

Der Basler Ausschuss für Bankenaufsicht (BCBS) der BIZ veröffentlichte  
im Oktober einen Bericht zu den Ursachen der Bankenturbulenzen in den 
USA und der Schweiz im März sowie erste Lehren daraus. Die Nationalbank 
wirkte zusammen mit der Eidgenössischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) 
eng an diesem Bericht mit und brachte die Erfahrungen aus der Krise der 
Credit Suisse ein.

Am Schweizer Zentrum des BIZ-Innovation-Hubs setzten Mitarbeitende der 
BIZ und der SNB ihre Forschungstätigkeit fort. Die Arbeiten fokussieren auf 
Technologien zur Tokenisierung von Vermögenswerten und auf die Analyse 
von grossen Datenmengen.

Das FSB befasste sich mit den Risiken im Finanzsystem und den Vorkehrun­
gen, mit denen diesen Risiken begegnet werden kann. Dabei standen die 
Bankenturbulenzen im März und die Auswirkungen des Umfelds gestiegener 
Zinsen auf das globale Finanzsystem im Zentrum. Aus Sicht der National­
bank waren vor allem die Analysen im Nachgang der Krisen der Credit Suisse 
und der Regionalbanken in den USA von Bedeutung.

Auf Einladung der indischen G20-Präsidentschaft nahm die Schweiz 2023 
erneut am Finance Track teil. In den Diskussionen unterstrich die National­
bank die Wichtigkeit einer auf Preisstabilität ausgerichteten Geldpolitik  
und brachte ihre Analysen zu digitalem Zentralbankgeld und zu Zahlungs­
systemen ein.
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Die Nationalbank beteiligt sich im Rahmen ihres Mandats aktiv an den Dis­
kussionen innerhalb des NGFS, um globale Ansätze zum Umgang mit Klima
risiken zu entwickeln sowie um Erfahrungen und Wissen auszutauschen.  
Im Jahr 2023 engagierte sich die SNB insbesondere in der Arbeitsgruppe zur 
Geldpolitik, um die Auswirkungen von Klimarisiken auf zentrale volks
wirtschaftliche Variablen besser beurteilen zu können. Daneben wirkte sie in 
den Arbeitsgruppen zur Entwicklung von Klimaszenarien für den Finanz
sektor, von nachhaltigen Anlagepraktiken sowie von einer klimabezogenen 
Berichterstattung mit.

Der kurzfristige Finanzierungsbedarf des Bundes stieg 2023 im Vergleich 
zum Vorjahr an. Die Nationalbank emittierte im Auftrag und auf Rechnung 
des Bundes im Auktionsverfahren Geldmarktbuchforderungen in der  
Höhe von 52,5 Mrd. Franken und Bundesanleihen im Umfang von 8,1 Mrd. 
Franken.

Die Nationalbank setzte im Berichtsjahr ihre Projektarbeiten auf den Gebieten 
der Bankenstatistik und der Zahlungsbilanz fort. Das im Jahr 2022 zusammen 
mit der FINMA lancierte Projekt zur Einführung einer Einzelkrediterhebung 
bei den wichtigsten im Kreditbereich tätigen Banken wurde fortgeführt.  
Der Fokus im Berichtsjahr lag darauf, die Details der künftigen Datenerhe­
bung auszuarbeiten.

Im Bereich der Zahlungsbilanz führte die Nationalbank eine neue Erhebung 
zur Leistungsbilanz ein, um die globale Produktion multinationaler Unter­
nehmensgruppen, die ihre Produktions- und Handelsprozesse auf verschie­
dene Länder aufteilen, besser in den Zahlungsbilanzstatistiken der Schweiz 
abzubilden.

Ferner begann die Nationalbank, ihre Erhebungen zu den internationalen 
Kapitalverflechtungen zu überprüfen, um diese bei Bedarf zu revidieren  
und allfällige Datenlücken zu schliessen. Anlass dazu ist das Inkrafttreten 
neuer internationaler Standards zur Erstellung der Zahlungsbilanz und  
des Auslandvermögens im Jahr 2029.

Bankdienstleistungen  
für den Bund

Statistik
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1	  
Geld- und Währungspolitik

1.1 Mandat und geldpolitisches Konzept

Die Bundesverfassung beauftragt die Nationalbank als unabhängige Zentral­
bank, die Geld- und Währungspolitik im Gesamtinteresse des Landes zu 
führen (Art. 99 BV). Der Auftrag wird im Nationalbankgesetz (Art. 5 Abs. 1 
NBG) präzisiert. Dieses betraut die Nationalbank mit der Aufgabe, die 
Preisstabilität zu gewährleisten und dabei der konjunkturellen Entwicklung 
Rechnung zu tragen.

Preisstabilität ist eine wesentliche Voraussetzung für Wachstum und Wohl­
stand. Sie bedeutet, dass das Geld seinen Wert über die Zeit behält. Mit ihrem 
Streben nach Preisstabilität schafft die Nationalbank Rahmenbedingungen, 
die den Haushalten und Unternehmen die Planung von wirtschaftlichen Ent­
scheidungen erleichtern. Sowohl Inflation (ein anhaltender Anstieg des 
Preisniveaus) als auch Deflation (ein anhaltender Rückgang des Preisniveaus) 
beeinträchtigen die Entwicklung der Wirtschaft. Sie behindern die Funktion 
der Preise, Arbeit und Kapital zu einer möglichst produktiven Verwendung 
zu lenken, und führen zu Umverteilungen von Einkommen und Vermögen. 
Weil Inflation die Haushalte mit tiefen Einkommen am stärksten trifft, leistet 
Preisstabilität einen wichtigen Beitrag für den sozialen Zusammenhalt.

In ihrem geldpolitischen Konzept legt die Nationalbank fest, wie sie ihren 
gesetzlichen Auftrag umsetzt. Das Konzept besteht aus drei Elementen.  
Das erste Element konkretisiert, was die Nationalbank unter Preisstabilität 
versteht. Das zweite Element bezeichnet die bedingte Inflationsprognose  
als Hauptindikator für die Geldpolitik und als zentrales Instrument der Kom­
munikation. Das dritte Element beschreibt, wie die Nationalbank ihre 
Geldpolitik über die Beeinflussung des Zinsniveaus und des Wechselkurses 
umsetzt.

Die Nationalbank setzt Preisstabilität mit einem Anstieg des Landesindexes 
der Konsumentenpreise (LIK) von weniger als 2% pro Jahr gleich. Auch 
Deflation, d. h. ein anhaltender Rückgang des Preisniveaus, verletzt das Ziel 
der Preisstabilität. Die Nationalbank visiert im Bereich zwischen 0% und  
2% keine bestimmte Inflationsrate an. Mit jedem Wert in diesem Bereich ist 
das Ziel der Preisstabilität erfüllt. Mit ihrer Definition der Preisstabilität 
trägt die Nationalbank dem Umstand Rechnung, dass die Inflation nicht exakt 
gesteuert werden kann. Sie muss auch nicht auf jede Bewegung der Inflation 
reagieren, solange die Preisstabilität erfüllt ist.

Verfassungs- und 
Gesetzesauftrag

Bedeutung der Preisstabilität

Geldpolitisches Konzept

Definition der Preisstabilität
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Die Nationalbank strebt an, dass die Inflation in der mittleren Frist im Bereich 
der Preisstabilität liegt. Diese mittelfristige Ausrichtung begründet sich 
darin, dass sich die Geldpolitik teilweise mit beträchtlichen Verzögerungen 
auf Produktion und Preise auswirkt. Auf kurzfristige Preisbewegungen,  
z. B. aufgrund von Ausschlägen von Rohstoffpreisen oder beim Wechselkurs, 
reagiert die SNB in der Regel nur, falls eine anhaltende inflationäre oder 
deflationäre Entwicklung droht. 

Die von der Nationalbank vierteljährlich publizierte Inflationsprognose dient 
als Hauptindikator für den geldpolitischen Entscheid und als zentrales Element 
der Kommunikation. Die Inflationsprognose bezieht sich jeweils auf die 
nächsten drei Jahre, was die mittelfristige Ausrichtung der Geldpolitik wider­
spiegelt. Neben der Inflationsprognose berücksichtigt die Nationalbank  
für ihren Entscheid eine Vielzahl von Indikatoren zur konjunkturellen und 
monetären Entwicklung im In- und Ausland sowie zur Finanzstabilität. 
Ausserdem nutzt sie die Informationen aus den Gesprächen der Delegierten 
für regionale Wirtschaftskontakte mit Unternehmen.

Die Inflationsprognose der Nationalbank unterstellt, dass das zum Zeitpunkt 
ihrer Publikation geltende Niveau des SNB-Leitzinses über die nächsten  
drei Jahre konstant bleibt. Die von der Nationalbank publizierte Inflations­
prognose ist somit eine bedingte Prognose, die zeigt, welche Entwicklung 
der Konsumentenpreise die Nationalbank bei einem unveränderten Zinssatz 
erwartet. Die SNB ermöglicht damit der Öffentlichkeit abzuschätzen, ob 
künftig ein geldpolitischer Handlungsbedarf besteht. Die Inflationsprognose 
der Nationalbank unterscheidet sich insofern von den Prognosen von Banken 
oder Forschungsinstituten, als jene in der Regel die von ihnen erwarteten 
Zinsanpassungen einbeziehen.

Um Preisstabilität zu gewährleisten, sorgt die Nationalbank für angemessene 
monetäre Bedingungen. Diese werden durch das Zinsniveau und den Wechsel­
kurs bestimmt. Die Nationalbank legt die Höhe des SNB-Leitzinses fest  
und kommuniziert dies jeweils in ihrem geldpolitischen Entscheid. Sie strebt 
an, die kurzfristigen besicherten Geldmarktzinssätze in Franken nahe am 
SNB-Leitzins zu halten. Bei Bedarf kann die Nationalbank den Wechselkurs 
oder das Zinsniveau auch mit zusätzlichen geldpolitischen Massnahmen 
beeinflussen. So hat die Nationalbank beispielsweise in den vergangenen Jah­
ren bei Bedarf am Devisenmarkt interveniert, um angemessene monetäre 
Bedingungen zu gewährleisten.

Bedingte Inflationsprognose

Umsetzung der Geldpolitik
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Das Zinsniveau in Franken wird massgeblich vom SNB-Leitzins beeinflusst. 
Eine Erhöhung der Zinsen führt zu einer Straffung der monetären Bedingungen 
und dämpft die Nachfrage nach Waren und Dienstleistungen. Als Folge 
davon geht die Auslastung der Produktionskapazitäten zurück, und die Infla­
tion sinkt. Umgekehrt stimuliert eine Zinssenkung die gesamtwirtschaftliche 
Nachfrage, was zu einer steigenden Auslastung der Produktionskapazitäten 
und einer Zunahme der Inflation führt. Ausserdem beeinflusst das Zinsniveau 
auch den Wechselkurs.

Veränderungen des Wechselkurses haben wie Zinsänderungen eine Wirkung 
auf Konjunktur und Inflation. Eine Abwertung des Frankens macht impor­
tierte Güter und Dienstleistungen teurer und erhöht so die Inflation. Gleich­
zeitig wirkt eine Frankenabwertung stimulierend auf die Exporte und somit 
auf die Wirtschaftsaktivität, was über die Zeit ebenfalls zu höherer Inflation 
führt. Umgekehrt wirkt sich eine Frankenaufwertung dämpfend auf die Wirt- 
schaftsaktivität und die Inflation aus.

Eine eigenständige, am Ziel der Preisstabilität orientierte Geldpolitik setzt 
grundsätzlich flexible Wechselkurse voraus. Dennoch interveniert die 
Nationalbank bei Bedarf am Devisenmarkt, um für angemessene monetäre 
Bedingungen zu sorgen. Sie berücksichtigt hierbei nicht einzelne Wäh­
rungspaare, sondern die gesamte Währungssituation. Ein Bedarf für Devisen­
käufe ergibt sich vor allem dann, wenn der Spielraum für Zinssenkungen 
klein ist und durch die Aufwertung des Frankens eine deflationäre Entwick­
lung droht. Umgekehrt können Devisen zur Gewährleistung angemessener 
monetärer Bedingungen auch verkauft werden.

Die Nationalbank führt in den Monaten März, Juni, September und Dezember 
eine vertiefte geldpolitische Lagebeurteilung durch und trifft ihren geld
politischen Entscheid. Im Anschluss an die Lagebeurteilung erläutert die 
Nationalbank ihren geldpolitischen Entscheid sowohl in einer Medien
mitteilung als auch im Rahmen eines Mediengesprächs ausführlich. Die wirt­
schaftlichen Hintergründe des Entscheids werden im Quartalsheft dargelegt 
und publiziert. Wenn es die Umstände erfordern, kann die Nationalbank  
auch ausserhalb der vierteljährlichen Lagebeurteilungen jederzeit geldpoli
tische Entscheide treffen.

Rolle des Zinsniveaus

Rolle des Wechselkurses

Devisenmarktinterventionen

Vierteljährliche 
Lagebeurteilung



Geschäftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht    26

Weiterentwicklung der digitalen Kommunikationskanäle
Der Kommunikation der SNB kommt eine Schlüsselrolle bei der Vermittlung 
der Geldpolitik zu. Die Website zählt dabei zu den wichtigsten Kommuni
kationsplattformen der Nationalbank. Seit ihrer Lancierung im Jahr 1998 
wurde sie zweimal überarbeitet (2007 und 2018). Im Oktober 2023 wurde 
die SNB-Website in einem umfassend erneuerten Format aufgeschaltet. 
Neben zusätzlichen technologischen Möglichkeiten zur Publikation der 
Inhalte bietet sie einen modernen optischen Auftritt sowie eine verbesserte 
Nutzerführung. 
 
Beim neuen Online-Auftritt stehen die Bedürfnisse der verschiedenen Ziel-
gruppen im Zentrum: Fachleute, Medienschaffende sowie die breite 
Bevölkerung sollen schneller und einfacher die benötigten Informationen 
finden. Dazu wurde die Hauptnavigation der Website auf drei Bereiche 
reduziert: Organisation und Aufgaben der Nationalbank, Publikationen und 
Veröffentlichungen sowie Services und Veranstaltungen. Die neue Web-
site sorgt mit einer einfacheren Struktur wie auch mit einem klaren Farb- 
und Interaktionskonzept sowie dem verstärkten Einsatz von Bildern für 
eine verbesserte Nutzerführung. 
 
In den vergangenen drei Jahren wurde zudem die Präsenz der Nationalbank 
auf den Social-Media-Kanälen X (ehemals Twitter) und LinkedIn mit 
gezielten Posts zu den Lagebeurteilungen und weiteren relevanten Nach-
richten der SNB kontinuierlich ausgebaut. Die Zahl der Nutzerinnen und 
Nutzer konnte dadurch stark gesteigert werden. Die SNB wird ihren digita-
len Auftritt auf Basis von Zielgruppenbefragungen weiterentwickeln.

Die Auswirkungen des Klimawandels sowie die Klimapolitik können auch 
für die Volkswirtschaft und die Finanzmärkte weitreichende Folgen haben. 
Beispielsweise können extreme Wetterereignisse die Wirtschaft und die 
Preise kurzfristig durch Schäden an der Infrastruktur oder die Beeinträchtigung 
von Lieferketten beeinflussen. Langfristig kann ein Temperaturanstieg zu 
strukturellen Veränderungen in verschiedenen Wirtschaftssektoren führen 
sowie die Produktivität und das Wirtschaftswachstum beeinflussen. Darüber 
hinaus können politische Massnahmen für den Übergang zu einer kohlen­
stoffarmen Wirtschaft zu Preisänderungen bei bestimmten Gütern, insbeson­
dere im Energiesektor, führen. Die SNB analysiert diese Auswirkungen  
des Klimawandels im Rahmen ihres gesetzlichen Auftrags und beurteilt die 
Folgen, die sich daraus für die Geldpolitik ergeben können.

Relevanz des Klimawandels  
für die Geldpolitik
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Forschung
Forschung dient der Nationalbank zur Erfüllung ihres verfassungsmässi-
gen und gesetzlichen Auftrags. Sie verbessert das Verständnis komplexer 
volkswirtschaftlicher Zusammenhänge, fördert die Weiterentwicklung von 
Analysemethoden und liefert wichtige Grundlagen für geldpolitische Ent-
scheide. Die Nationalbank betreibt Forschung in den Themengebieten, die 
im Zusammenhang mit ihren Kernaufträgen stehen, wobei die Schwer-
punkte auf der Geldpolitik und der Finanzstabilität liegen. 
 
Forschungsarbeiten und Studien von Mitarbeitenden werden in der Reihe 
«SNB Working Papers» sowie in anerkannten Fachzeitschriften veröffent-
licht. Einen Überblick über die aktuellen Forschungsaktivitäten verschafft 
der jährlich erscheinende «SNB Research Report». 
 
Die Nationalbank pflegt den Kontakt mit anderen Zentralbanken, Universi-
täten und Forschungsinstituten, um den Wissensaustausch zu fördern.  
Zu diesem Zweck führt sie regelmässig Konferenzen und Seminare durch. 
Im Berichtsjahr fanden 4 Forschungskonferenzen statt (im Vorjahr 5). 
Zudem wurden 44 SNB-Forschungsseminare und 16 «Technology and 
Finance»-Seminare abgehalten (im Vorjahr 28 bzw. 20).

1.2 Internationale Wirtschaftsentwicklung

Die Weltwirtschaft verzeichnete im Jahr 2023 ein insgesamt solides 
Wachstum. Allerdings entwickelten sich die einzelnen Wirtschaftsräume sehr 
unterschiedlich. In vielen Industrieländern und insbesondere in Europa 
schwächte sich die Wirtschaftsdynamik infolge der strafferen Geldpolitik 
und der teuerungsbedingten Kaufkraftverluste merklich ab, während die  
US-Konjunktur überraschend robust blieb. In China führte die Aufhebung 
der Null-Covid-Politik zu einer deutlichen Erholung.

Obwohl die globale Wachstumsdynamik insgesamt solide war, schrumpfte 
der Welthandel aufgrund einer schwachen Industriekonjunktur. Demgegen­
über entwickelte sich der Dienstleistungssektor zunächst sehr dynamisch;  
er verlor jedoch in der zweiten Jahreshälfte ebenfalls an Schwung.

Die Inflation bildete sich zurück, lag aber in den meisten Ländern immer noch 
über den Zielwerten der Zentralbanken. Vor diesem Hintergrund strafften 
viele Zentralbanken die Geldpolitik weiter und signalisierten gleichzeitig, 
dass sie die restriktive Geldpolitik noch einige Zeit beibehalten könnten.

Solides Wachstum  
der Weltwirtschaft

Schwache Industrie- 
konjunktur

Weitere Straffung  
der Geldpolitik wegen 
erhöhter Inflation
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Die Finanzierungsbedingungen blieben insgesamt restriktiv. Dies lag vor 
allem an der strafferen Geldpolitik und den höheren Renditen am Kapital­
markt. Die Aktienmärkte hingegen machten die im Vorjahr erlittenen Ver­
luste mehrheitlich wieder wett; Unsicherheiten im internationalen Finanz­
sektor infolge des Zusammenbruchs mehrerer Regionalbanken in den USA 
im ersten Halbjahr hatten nur vorübergehende Auswirkungen. Die unter­
schiedlich starke Straffung der Geldpolitik in den verschiedenen Währungs­
räumen führte zu Veränderungen der Zinsdifferenzen und prägte somit die 
Entwicklungen am Devisenmarkt. Der US-Dollar und der Euro tendierten auf 
handelsgewichteter Basis seitwärts, während der Yen deutlich an Wert verlor.

Viele Rohwarenpreise gingen insgesamt zurück, so z. B. die Preise von 
Industriemetallen und Erdgas. Der Preis für ein Fass Rohöl der Sorte Brent 
schwankte im Jahresverlauf stark und lag zum Jahresende mit rund 80 US-
Dollar wieder etwa auf dem Niveau von Anfang Jahr. Der Kriegsausbruch im 
Nahen Osten im Oktober führte nur zu einem kurzzeitigen Anstieg des 
Ölpreises.

In der Eurozone wuchs das Bruttoinlandprodukt (BIP) im Jahr 2023 mit  
0,5% nur schwach, nachdem sich die Wirtschaft in den beiden Vorjahren von 
der Corona-Pandemie erholt hatte. Die schwache Entwicklung war in erster 
Linie darauf zurückzuführen, dass die teuerungsbedingten Kaufkraftverluste 
bei den Haushalten sowie die restriktiveren Finanzierungsbedingungen die 
Binnennachfrage belasteten. Aber auch die Auslandnachfrage entwickelte sich 
verhalten. Am Arbeitsmarkt blieb die Lage dennoch gut, was zu einem über­
durchschnittlichen Nominallohnwachstum beitrug.

Die Konsumentenpreisinflation in der Eurozone bildete sich deutlich zurück, 
lag aber bis zum Jahresende über dem 2%-Ziel der Europäischen Zentral­
bank (EZB). Im Dezember betrug sie 2,9%, verglichen mit 9,2% ein Jahr zuvor. 
Insbesondere die Dienstleistungsteuerung verharrte auf hohem Niveau.

Restriktive Finanzierungs- 
bedingungen

Leicht tiefere Rohwarenpreise 

Wachstumsverlangsamung  
in der Eurozone

Inflation in der Eurozone  
über Zielwert



���������
Konsumentenpreise, Veränderung gegenüber Vorjahr in Prozent

2019 2020 2021 2022 2023

– 2

0

2

4

6

8

10

12 USA
Eurozone
Schweiz

Quellen: BFS, Refinitiv Datastream

�������� ��� ��������������������
Real, Veränderung gegenüber Vorjahr in Prozent

2019 2020 2021 2022 2023

– 15,0

– 12,5

– 10,0

– 7,5

– 5,0

– 2,5

0,0

2,5

5,0

7,5

10,0

12,5

15,0 USA
Eurozone
Schweiz

Quellen: Refinitiv Datastream, SECO, SNB

Geschäftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht    29



Geschäftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht    30

Die EZB setzte die schrittweise Straffung ihrer Geldpolitik fort. Sie erhöhte 
die Leitzinsen bis September weiter um 2 Prozentpunkte, wodurch der für die 
Steuerung der Geldmarktzinsen relevante Zinssatz der Einlagefazilität 4% 
erreichte. Danach beliess sie die Leitzinsen unverändert. Zudem erklärte die 
EZB, dass sie ihre Geldpolitik so lange wie nötig ausreichend restriktiv 
halten wolle, um die Inflation zeitnah auf das angestrebte Niveau von 2% zu 
bringen. Ferner begann sie, ihr Wertpapierportfolio allmählich abzubauen. 
Auslaufende Anleihen im Rahmen ihres Programms zum Ankauf von Vermö­
genswerten (Asset Purchase Programme, APP) wurden nicht mehr erneuert, 
wodurch sich der Bestand aller von der EZB gehaltenen Wertpapiere Ende Jahr 
noch auf rund 4700 Mrd. Euro belief. Ausserdem kündigte die EZB an, ab 
dem Jahr 2024 auch das Portfolio des Pandemie-Notfallankaufprogramms 
(Pandemic Emergency Purchase Programme, PEPP) allmählich zu 
reduzieren.

In den USA blieb die Wirtschaftsentwicklung trotz einer insgesamt restrik
tiveren Geld- und Fiskalpolitik und vorübergehender Spannungen im Banken­
sektor robust. Das BIP wuchs um 2,5% und damit etwas stärker als im Vorjahr 
(1,9%). Haupttreiber war der private Konsum, der von steigenden Realein­
kommen und einer geringen Sparneigung der Haushalte profitierte. Die ver­
schärften Finanzierungsbedingungen dämpften hingegen die Investitionen 
deutlich, was insbesondere im Immobiliensektor der Fall war. Die Lage am 
Arbeitsmarkt blieb insgesamt solide und deutete auf eine gute Auslastung  
der Produktionskapazitäten hin.

Die Konsumentenpreisinflation in den USA ging zurück und betrug Ende 
2023 noch 3,4%, verglichen mit 6,5% im Dezember des Vorjahres. Der Rück­
gang widerspiegelte in erster Linie eine Normalisierung der zuvor stark 
gestiegenen Warenteuerung, während die Dienstleistungsteuerung erhöht 
blieb. Die am Konsumdeflator gemessene Inflation, an der die US-Zentral­
bank Federal Reserve (Fed) ihr Teuerungsziel von 2,0% ausrichtet, lag am 
Jahresende mit 2,6% weiterhin über dem Zielwert.

Vor dem Hintergrund der hohen Inflation und der guten Auslastung am 
Arbeitsmarkt straffte die Fed die Geldpolitik zunächst weiter. Sie erhöhte das 
Zielband für den Leitzins bis Juli um 1 Prozentpunkt auf 5,25% – 5,5% und 
beliess es dann bis Jahresende unverändert. Zudem setzte sie den Abbau ihrer 
Bilanz fort. Das Portfolio aus Staatsanleihen und Hypothekenanleihen 
schrumpfte bis Ende Jahr um rund 930 Mrd. auf 7100 Mrd. US-Dollar. Darüber 
hinaus signalisierte die Fed, dass die Geldpolitik wohl noch für längere Zeit 
restriktiv bleiben werde, um mittelfristig das Teuerungsziel von 2,0% wieder 
zu erreichen.

Weitere Straffung der 
Geldpolitik in der Eurozone

Robuste US-Wirtschaft

Inflation in den USA  
über Zielwert

Weitere Straffung  
der US-Geldpolitik
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In China wuchs das BIP mit 5,2% stärker als im Vorjahr (3,0%). Damit wurde 
das Wachstumsziel der Regierung von rund 5% erreicht. Das robuste Wachs­
tum war insbesondere auf die Aufhebung der Null-Covid-Politik gegen Ende 
2022 zurückzuführen, die zu einer deutlichen Erholung der Wirtschaftsaktivi­
tät führte. Allerdings war das konjunkturelle Umfeld weiterhin schwierig,  
da sich die Immobilienkrise verschärfte und die Stimmung bei den Haushalten 
und Unternehmen gedämpft blieb. Zur Stützung der Konjunktur beschlossen 
die Behörden nach der Jahresmitte verschiedene Massnahmen, darunter 
vermehrte Infrastrukturinvestitionen und gezielte Massnahmen im Immobilien­
sektor (u. a. eine Lockerung der Kreditbedingungen für Immobilienkäufer). 
Mit derselben Absicht wurde auch die Geldpolitik gelockert.

1.3 Wirtschaftliche Entwicklung in der Schweiz

In der Schweiz entwickelte sich die Konjunktur im Jahr 2023 verhalten, und 
die Teuerung bildete sich zurück. Die Wirtschaftsentwicklung wurde durch 
verschiedene Faktoren gedämpft. So belasteten die schwache Auslandnach­
frage, die teuerungsbedingten Kaufkraftverluste bei den Haushalten und  
die strafferen Finanzierungsbedingungen die Exporte, den Konsum und die 
Investitionen. Die Wertschöpfung in der Industrie ging aufgrund der 
schwachen globalen Nachfrage zurück, während der Dienstleistungssektor 
solide expandierte. Am Arbeitsmarkt blieb die Lage insgesamt gut; die 
Beschäftigung nahm deutlich zu, und die Arbeitslosigkeit blieb sehr niedrig.

Gemäss der ersten Schätzung des Staatssekretariats für Wirtschaft (SECO) 
wuchs das saison- und Sportevent-bereinigte Bruttoinlandprodukt (BIP)  
im Jahr 2023 um 1,3% und damit deutlich langsamer als im Vorjahr (2,5%),  
in dem sich die Wirtschaft weiter von der Corona-Pandemie erholt hatte.

Im Jahresdurchschnitt übertraf das BIP das geschätzte gesamtwirtschaftliche 
Produktionspotenzial leicht. Dementsprechend war die Auslastung der 
Produktionskapazitäten insgesamt noch überdurchschnittlich. Sie nahm aber 
im Laufe des Jahres allmählich ab. Gemäss Unternehmensumfragen ging  
die Auslastung der technischen Kapazitäten in der verarbeitenden Industrie 
besonders deutlich zurück. Im Dienstleistungssektor schwächte sie sich 
dagegen nur leicht ab und verharrte auf einem überdurchschnittlich hohen 
Niveau. In Bezug auf die Arbeitskräftesituation zeigten Umfragen zwar  
eine gewisse Entspannung, doch blieb der Personalbestand in vielen Bran­
chen bis zum Jahresende knapp.

Wirtschaftserholung  
in China nach Ende  
der Null-Covid-Politik

Verhaltene 
Konjunkturdynamik

Moderates BIP-Wachstum

Produktionskapazitäten  
noch überdurchschnittlich 
ausgelastet
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Die Wirtschaftsentwicklung verlor in vielen Branchen an Schwung. So ging 
die Wertschöpfung z. B. in der Industrie, im Detailhandel und im Banken
sektor zurück. Die Industrie litt unter der globalen Nachfrageschwäche und 
der Detailhandel unter den Kaufkraftverlusten der Haushalte. Den stärksten 
Rückgang verzeichnete der Bankensektor. Das höhere Zinsumfeld begünstigte 
zwar die Einnahmen aus dem Zinsgeschäft. Die Wertschöpfung nahm trotz­
dem ab, unter anderem aufgrund des starken Abflusses von Geldern ausländi­
scher Kunden im Zusammenhang mit der Krise der Credit Suisse und der 
grösseren Zinsdifferenz zum Ausland. Demgegenüber erholten sich das Gast­
gewerbe und die Transportdienstleistungen, die unter der Coronakrise stark 
gelitten hatten, weiter, wenn auch weniger kräftig als im Vorjahr. Die starke 
Erholung im Grosshandel stützte das BIP-Wachstum ebenfalls.

Der private Konsum verzeichnete ein solides Jahreswachstum. In den 
Bereichen Transport, Gastgewerbe und Freizeit fielen die Konsumausgaben 
deutlich höher aus, nachdem sie während der Corona-Pandemie stark gesun­
ken waren. Darüber hinaus wuchsen die Ausgaben für Gesundheit und 
Wohnen weiterhin solide. Nach einem starken ersten Quartal verlangsamte 
sich das Konsumwachstum allerdings deutlich, was in erster Linie auf Kauf­
kraftverluste bei den Haushalten und höhere Zinsen zurückzuführen war.

Die Exporte nahmen überdurchschnittlich zu, getrieben in erster Linie von 
der robusten Entwicklung im Pharmasektor und einem soliden Wachstum  
der Dienstleistungsexporte. Die übrigen Warenexporte verloren mit der welt­
weiten Konjunkturabkühlung dagegen im Jahresverlauf an Schwung.

Die Konjunkturabkühlung und die strafferen Finanzierungsbedingungen 
belasteten die Investitionstätigkeit. So waren sowohl die Ausrüstungs- als 
auch die Bauinvestitionen rückläufig.

Der Arbeitsmarkt zeigte sich insgesamt robust. Die vom SECO aufgrund  
der Angaben der Regionalen Arbeitsvermittlungszentren (RAV) berechnete 
Arbeitslosenquote stieg zwar im Jahresverlauf, lag aber zum Jahresende  
mit 2,2% immer noch historisch tief. Die vom Bundesamt für Statistik (BFS) 
gemäss Definition der Internationalen Arbeitsorganisation (ILO) ermittelte 
Erwerbslosenquote blieb ebenfalls tief und betrug im vierten Quartal 4,1%.

Abkühlung in vielen Branchen

Nachlassende Dynamik  
des privaten Konsums

Solides Exportwachstum

Rückgang der Investitionen

Tiefe Arbeitslosigkeit
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Die Beschäftigung nahm insgesamt deutlich zu (2,0%). Im ersten Halbjahr 
wurden in vielen Branchen zahlreiche neue Stellen geschaffen. In der zweiten 
Jahreshälfte entwickelte sich die Beschäftigung hingegen sehr heterogen.  
Im Baugewerbe wurden Stellen abgebaut. Während die Beschäftigung in der 
Industrie stagnierte, stieg sie in den Dienstleistungsbranchen weiter an.  
Auch im Bankensektor lag sie trotz der Übernahme der Credit Suisse durch 
die UBS über dem Vorjahresniveau.

Aufgrund der Teuerung entwickelten sich die Reallöhne erneut schwach. Trotz 
deutlicher Zunahme der Beschäftigung wuchs die reale Lohnsumme somit 
nur moderat (1,2%). Der Anteil der Arbeitseinkommen am BIP nahm trotzdem 
zu und blieb im historischen Vergleich hoch.

Reales Bruttoinlandprodukt

Saisonbereinigt, Veränderung gegenüber Vorjahr in Prozent

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Privatkonsum 0,7 1,2 – 3,4 1,8 4,2 2,1

Staatskonsum 0,8 0,8 3,8 3,3 – 0,8 – 0,5

Bruttoanlageinvestitionen 0,8 0,9 – 1,4 2,8 1,2 – 2,0

Bau 0,0 – 0,9 – 1,0 – 3,1 – 5,5 – 2,1

Ausrüstungen 1,2 1,8 – 1,6 6,0 4,6 – 1,9

Inländische Endnachfrage 1 0,7 1,1 – 1,9 2,3 2,6 0,6

Exporte von Waren  
und Dienstleistungen 1, 2 3,8 2,0 – 4,6 11,5 4,6 4,4

Gesamtnachfrage 1, 2 2,7 1,9 – 3,4 5,2 3,6 2,9

Importe von Waren  
und Dienstleistungen 1, 2 3,1 2,9 – 5,9 5,3 6,2 6,2

Bruttoinlandprodukt 2 2,5 1,5 – 2,2 5,1 2,5 1,3

1	� Ohne Wertsachen (nicht-monetäres Gold und andere Edelmetalle, Edel- und Schmucksteine sowie Kunst
gegenstände und Antiquitäten).

2	� Sportevent-bereinigt.
Quellen: BFS, SECO

Deutlicher Beschäftigungs- 
zuwachs

Moderate Entwicklung  
der realen Lohnsumme
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Konjunkturbild aus den Unternehmensgesprächen
Die Nationalbank stützt ihre Einschätzung der Wirtschaftslage auf eine 
breite Palette von Informationen ab. Dazu gehören die Ergebnisse der 
Gespräche, welche die SNB-Delegierten für regionale Wirtschaftskontakte 
vierteljährlich mit über 200 Unternehmen aus verschiedenen Branchen 
führen. Die Auswertung dieser Gespräche wird jeweils im Quartalsheft der 
Nationalbank im Kapitel «Konjunktursignale» zusammengefasst. 
 
Im ersten Quartal 2023 wuchsen die Umsätze im Dienstleistungssektor 
robust, während sich das Wachstum in der Industrie verlangsamte. Die 
Industrieunternehmen spürten eine nachlassende Dynamik der Ausland-
nachfrage, vor allem aus Europa. Gleichzeitig traten die im Vorjahr 
genannten Sorgen über die Energiesituation und die Lieferketten in den 
Hintergrund. Der Arbeitskräftemangel blieb hingegen eine grosse Heraus- 
forderung für die Unternehmen. 
 
Auch im zweiten Quartal trugen vor allem Unternehmen aus dem Dienst-
leistungssektor zum Wachstum bei. Die Unternehmen aus der Industrie 
berichteten hingegen von einer zunehmend schwächeren Nachfrage
entwicklung aus Europa, insbesondere aus Deutschland. Aufgrund gut 
gefüllter Auftragsbücher blieb die Auslastung der Produktionskapazitäten 
jedoch zufriedenstellend. Gleichzeitig beobachteten die Unternehmen 
erste Anzeichen einer Entspannung auf dem Arbeitsmarkt. Die Übernahme 
der Credit Suisse durch die UBS betraf nur wenige Unternehmen direkt. 
 
Das Wirtschaftswachstum fiel im dritten Quartal insgesamt bescheiden 
aus. Während der Dienstleistungssektor weiter zulegte, stagnierte die 
Industrie. Vielfach stellten die Unternehmen fest, dass die ohnehin schwache 
Nachfrage durch den Abbau der Lagerbestände ihrer Kunden zusätzlich 
gedämpft wurde. Die Lagerbestände waren in den vergangenen Jahren 
aufgebaut worden, um die Lieferfähigkeit angesichts der pandemiebedingten 
Beschaffungsengpässe sicherzustellen. Mit der weitgehenden Normalisie-
rung der Beschaffungssituation und den gestiegenen Kapital- und damit 
Lagerhaltungskosten stuften viele Industrieunternehmen ihre Lagerbe-
stände als zu hoch ein. Auf dem Arbeitsmarkt mehrten sich die Anzeichen 
einer Entspannung. Der Personalmangel nahm weiter ab, und die Perso-
nalrekrutierung gestaltete sich etwas einfacher.
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Im vierten Quartal setzte sich die Entwicklung des Vorquartals fort.  
Das sehr moderate Wachstum der Wirtschaft wurde fast ausschliesslich  
vom Dienstleistungssektor getragen. In der Industrie schlugen sich die  
im Verlauf des Jahres rückläufigen Auftragseingänge nun in einer deutlich 
geringeren Auslastung sowohl der technischen als auch der personellen 
Ressourcen nieder. Insgesamt wurde die Rekrutierung von Fachkräften 
jedoch weiterhin als schwierig eingeschätzt. Angesichts der gesunkenen 
Konsumteuerung und des eingetrübten Geschäftsgangs erwarteten die 
Unternehmen für das Jahr 2024 eine Abschwächung der Lohndynamik 
auf nominal rund 2%.

Die am Preisindex des Gesamtangebots (Produzenten- und Importpreise) 
gemessene Teuerung ging in den ersten Monaten des Jahres 2023 deutlich 
zurück, fiel ab Mai in den negativen Bereich und erreichte im Dezember 
– 1,1%. Im Jahresdurchschnitt lag sie bei 0,2%, nach 5,6% im Jahr 2022. Vor 
allem die Teuerungsrate für Erdölprodukte, aber auch diejenige für Vor
leistungsgüter nahm markant ab, wobei letztere Entwicklung auf die Ent­
schärfung der globalen Lieferengpässe zurückzuführen sein dürfte.

Nachdem die am Landesindex der Konsumentenpreise (LIK) gemessene Jahres
teuerung gegen Ende des Jahres 2022 leicht zurückgegangen war, erhöhte  
sie sich im ersten Quartal zunächst noch einmal auf 3,2%. Danach verringerte 
sie sich deutlich bis auf 1,6% im vierten Quartal. Im Jahresdurchschnitt ging 
sie von 2,8% im Jahr 2022 auf 2,1% im Berichtsjahr zurück. 

Die Teuerungsrate für importierte Waren und Dienstleistungen fiel von 4,6% 
im ersten Quartal auf – 0,1% im vierten Quartal. Im Jahresdurchschnitt lag  
sie bei 1,4%, nach 6,7% im Vorjahr. Die Verringerung war stark durch die Ent­
wicklung der Preise der Erdölprodukte bestimmt, die im Vergleich zum 
Vorjahr tiefer lagen. Neben der Abnahme der Preise für Erdölprodukte trugen 
auch geringere Teuerungsraten für Waren, die im Jahr 2022 noch stark von 
Lieferengpässen betroffen gewesen waren, zu diesem Rückgang bei. Dazu 
zählten insbesondere Gas, Automobile und Haushaltswaren.

Deutlich tiefere Teuerung 
beim Gesamtangebot

Rückgang der LIK-Teuerung
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Die Teuerungsrate für inländische Waren und Dienstleistungen stieg hingegen 
weiter an, von 1,6% im Jahr 2022 auf 2,4% im Jahr 2023. Zu diesem Anstieg 
trugen sowohl die Waren als auch die Dienstleistungen bei. Die Teuerungsrate 
für inländische Waren erhöhte sich von 2,9% auf 5,4%, diejenige für inlän
dische Dienstleistungen stieg von 1,1% auf 1,5%. Die beiden Teuerungsraten 
entwickelten sich im Jahresverlauf jedoch unterschiedlich. Diejenige für 
inländische Waren ging von ihrem Höchstwert von 6,9% im ersten Quartal 
kontinuierlich auf 3,9% im vierten Quartal zurück. Dagegen stieg diejenige 
für inländische Dienstleistungen zum Jahresende hin an und erreichte im 
vierten Quartal 1,7%. Dieser Anstieg war u. a. auf höhere Mieten zurück- 
zuführen.

In der kurzen Frist kann die am LIK gemessene Gesamtteuerung von Schwan­
kungen einzelner Preiskomponenten spürbar beeinflusst werden. Zur Analyse 
der grundlegenden Teuerung berechnet die Nationalbank deshalb die Kern
inflation mit Hilfe eines getrimmten Mittelwerts. Für deren Berechnung wer­
den jeden Monat die Güter mit den extremsten Preisveränderungen gegen­
über dem Vorjahresmonat ausgeklammert. Dies betrifft zum einen diejenigen 
15% der Güter im LIK-Warenkorb mit den höchsten Teuerungsraten. Zum 
anderen werden aber auch diejenigen 15% der Güter im LIK-Warenkorb mit 
den tiefsten Teuerungsraten ausgeschlossen. Die anhand des getrimmten 
Mittelwerts berechnete Kerninflationsrate stieg zu Beginn des Jahres 2023 
auf knapp über 2,0% an, bevor sie sich im weiteren Jahresverlauf wieder 
verringerte. Sie erreichte im Jahresdurchschnitt 1,7%, nachdem sie im Vor­
jahr bei 1,4% gelegen hatte.

Die aus Umfragen abgeleiteten kurzfristigen Inflationserwartungen gingen 
im Jahresverlauf mehrheitlich zurück. Gegen Jahresende lagen sie wieder  
im Bereich der Preisstabilität. Die längerfristigen Inflationserwartungen ver­
änderten sich kaum und lagen während des ganzen Jahres im Bereich der 
Preisstabilität.

Leicht höhere Kerninflation

Längerfristige Inflations- 
erwartungen stets im Bereich 
der Preisstabilität
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Landesindex der Konsumentenpreise und Komponenten

Veränderung gegenüber Vorjahr in Prozent

2022 2023 2023
1. Q. 2. Q. 3. Q. 4. Q.

LIK total 2,8 2,1 3,2 2,1 1,6 1,6

Inländische Waren und Dienstleistungen 1,6 2,4 2,7 2,5 2,2 2,2

Waren 2,9 5,4 6,9 5,8 5,0 3,9

Dienstleistungen 1,1 1,5 1,4 1,4 1,3 1,7

  Private Dienstleistungen ohne Mieten 1,1 1,5 1,3 1,4 1,5 2,0

  Mieten 1,4 1,7 1,5 1,5 1,6 2,2

  Öffentliche Dienstleistungen 0,5 0,8 1,3 1,4 0,5 0,2

Ausländische Waren und Dienstleistungen 6,7 1,4 4,6 1,2 – 0,1 – 0,1

Ohne Erdölprodukte 3,9 2,9 5,0 3,9 2,1 0,8

Erdölprodukte 31,8 – 10,0 1,9 – 17,2 – 15,7 – 6,9

Kerninflation

Getrimmter Mittelwert 1,4 1,7 2,1 1,7 1,4 1,4

Quellen: BFS, SNB

 
1.4 Die Geldpolitik im Jahr 2023

Die Nationalbank setzte 2023 die Straffung ihrer Geldpolitik über zwei 
weitere Anhebungen des SNB-Leitzinses in der ersten Jahreshälfte und über 
Devisenverkäufe bis ins vierte Quartal fort. Damit wirkte sie dem immer 
noch erhöhten Inflationsdruck entgegen. Eine deutliche Zunahme der Energie­
preise, globale Lieferengpässe infolge der Corona-Pandemie sowie darauf­
folgende Zweitrundeneffekte hatten seit 2021 zu einem starken Anstieg der 
Inflationsraten im In- und Ausland geführt. In der Schweiz erreichte die 
Inflation im August 2022 mit 3,5% den Höchststand. Im Verlauf von 2023 
ging die Inflationsrate zurück und lag ab Juni wieder im Bereich der Preis
stabilität, den die Nationalbank mit einem jährlichen Anstieg der Konsumen­
tenpreise zwischen 0% und 2% gleichsetzt. Im Dezember 2023 lag auch  
die bedingte Inflationsprognose erstmals seit zwei Jahren wieder über den 
gesamten dreijährigen Prognosezeitraum im Bereich der Preisstabilität.  
Die Straffung der Geldpolitik, unterstützt von der Abschwächung der globa­
len Inflationstreiber, trug entscheidend zum Rückgang der Inflation bei. 

Weitere Straffung  
der Geldpolitik
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Die Nationalbank hob den SNB-Leitzins im Berichtsjahr in zwei Schritten 
von 1,0% auf 1,75% an. Der erste Zinsschritt erfolgte mit einer Erhöhung  
um 0,5 Prozentpunkte an der Lagebeurteilung vom 23. März 2023. An der 
Lagebeurteilung vom 22. Juni beschloss die SNB, den Leitzins um weitere 
0,25 Prozentpunkte anzuheben, um dem erneut gestiegenen Inflationsdruck 
entgegenzuwirken. An der Lagebeurteilung vom 21. September beliess die 
Nationalbank den Leitzins unverändert bei 1,75%. Sie wies aber darauf hin, 
dass eine weitere Straffung der Geldpolitik nötig werden könnte, um die 
Preisstabilität mittelfristig zu gewährleisten. Angesichts des gegen Ende Jahr 
gesunkenen Inflationsdrucks beliess die SNB den Leitzins auch an der Lage­
beurteilung vom 14. Dezember unverändert bei 1,75%.

Die Nationalbank strebt an, die kurzfristigen besicherten Geldmarktzinsen 
nahe am SNB-Leitzins zu halten. Der Tagesgeldsatz SARON lag im Berichts­
jahr stets wenige Basispunkte unter dem SNB-Leitzins. Die Anhebungen  
des SNB-Leitzinses übertrugen sich auch auf die anderen Segmente des Geld­
markts und auf längere Laufzeiten (siehe Kapitel 2.1).

Im Vergleich zum Vorjahr weitete sich die Differenz zwischen den kurzfristigen 
Eurozinsen und den kurzfristigen Frankenzinsen weiter aus. Gemessen an 
den dreimonatigen Overnight-Index-Swapsätzen (OIS-Sätze) nahm die Zins­
differenz von rund 1,3 Prozentpunkten zu Jahresbeginn auf rund 2,2 Prozent- 
punkte am Jahresende zu. Grund dafür war die stärkere geldpolitische Straffung 
der Europäischen Zentralbank (EZB). Sie erhöhte ihren Hauptrefinanzie­
rungssatz und ihren Einlagezinssatz im Laufe des Jahres in sechs Schritten 
von 2,5% auf 4,5% und von 2,0% auf 4,0%, und damit jeweils um 2 Prozent- 
punkte. Gegenüber den kurzfristigen Dollarzinsen blieb die Differenz zu  
den Frankenzinsen dagegen über das ganze Jahr praktisch konstant. Die Fed 
erhöhte das Zielband für die Fed Funds Rate in vier Schritten von 4,25% – 4,50% 
auf 5,25% – 5,50%.

Anhebung des SNB-Leitzinses

Geldmarktzinsen nahe  
am SNB-Leitzins

Weiterer Anstieg der 
Zinsdifferenzen gegenüber 
der Eurozone
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Die Renditen der eidgenössischen Anleihen sanken über das Berichtsjahr, 
wobei der Rückgang bei den längerfristigen Anleihen am ausgeprägtesten 
war. Damit kam es ab Mitte Jahr zu einer leichten Inversion der Zinsstruktur­
kurve. Die Rendite der zehnjährigen eidgenössischen Anleihen lag am Jahres­
ende bei 0,7%, rund 0,3 Prozentpunkte unter derjenigen der zweijährigen 
Anleihen der Eidgenossenschaft. Auch die Zinsstrukturkurve der OIS-Sätze 
flachte sich über das Berichtsjahr ab und wurde ab Mitte Jahr invers. Die 
OIS-Sätze spiegeln die Markterwartungen hinsichtlich des durchschnittlichen 
geldpolitischen Zinssatzes während der Laufzeit des Vertrags zuzüglich  
einer Risikoprämie. Die Abflachung bzw. Invertierung der Zinsstrukturkurve 
kann darauf hindeuten, dass die Marktteilnehmer mittel- bis langfristig 
sinkende Leitzinsen erwarten.

Die OIS-Sätze sind wichtige Referenzpunkte für viele andere Zinssätze.  
Die von Banken offerierten Zinsen folgten im Berichtsjahr weitgehend den 
OIS-Sätzen. So stiegen die publizierten Zinssätze für neue Hypotheken 
zunächst weiter, sanken dann aber im vierten Quartal wieder etwas. Im Zuge 
des Anstiegs der Hypothekarzinsen in den vergangenen zwei Jahren erhöhte 
sich auch der für die Mieten von Wohn- und Geschäftsräumen relevante 
hypothekarische Referenzzinssatz. Dieser Zinssatz entspricht dem auf einen 
Viertelprozentpunkt gerundeten, volumengewichteten Durchschnittszins 
aller bei den Banken ausstehenden inländischen Hypothekarforderungen. Er 
nahm im Juni und im Dezember um jeweils einen Viertelprozentpunkt von 
1,25% auf 1,75% zu (siehe Textkasten «Hypothekarischer Referenzzinssatz»). 
Der durchschnittliche Zins der Banken auf Sichteinlagen, die den Grossteil 
der Einlagen ausmachen, verharrte 2023 weiterhin nahe bei null. Im Gegen­
satz dazu stiegen die durchschnittlichen Zinssätze für Spar- und neue 
Termineinlagen in der ersten Jahreshälfte an.

Rückgang der 
Kapitalmarktrenditen

Anstieg der Kredit- und 
Einlagenzinsen
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Hypothekarischer Referenzzinssatz
Für Mietzinsanpassungen infolge von Änderungen der Hypothekarzinsen 
ist in der Schweiz seit September 2008 ein landesweiter hypothekarischer 
Referenzzinssatz massgeblich. Mit der Einführung dieses Referenzzinssatzes 
wurde eine Vereinheitlichung zuvor geltender kantonaler bzw. örtlicher 
Referenzzinssätze vorgenommen. Der hypothekarische Referenzzinssatz 
entspricht dem volumengewichteten Durchschnittszins aller ausstehenden 
inländischen Hypothekarforderungen von Banken und wird jeweils auf 
einen Viertelprozentpunkt gerundet. 
 
Anpassungen des SNB-Leitzinses verändern das allgemeine Zinsniveau, 
was sich auch auf die Hypothekarzinsen und den hypothekarischen 
Referenzzinssatz auswirken kann. Im Vergleich zu den Zinssätzen für neue 
Hypotheken passt sich der Referenzzinssatz nur sehr langsam an Zins
änderungen an, weil ein beträchtlicher Teil der in die Berechnung einflie-
ssenden Hypotheken auf langlaufenden Verträgen beruht. Letztere 
wurden in den vergangenen Jahren zu sehr tiefen Zinsen abgeschlossen 
und fallen bei der Berechnung des aktuellen Referenzzinssatzes noch 
erheblich ins Gewicht. 
 
Seit der Anhebung des SNB-Leitzinses im Juni 2022 stieg der Referenz-
zinssatz zweimal an. Im Juni 2023 erhöhte er sich von 1,25% auf 1,5%, 
was zugleich der erste Anstieg seit seiner Einführung im Jahr 2008 war.  
Im Dezember 2023 folgte ein weiterer Anstieg von 1,5% auf 1,75%.  
Eine Mietzinserhöhung auf Basis des hypothekarischen Referenzzinssatzes 
ist dann zulässig, wenn der dem Mietverhältnis zugrundeliegende Refe-
renzzinssatz tiefer als der aktuelle Referenzzins ist. Änderungen des Refe-
renzzinssatzes wirken sich mit einer zeitlichen Verzögerung von meh
reren Monaten auf die Mieten aus, da die zulässigen Mietzinsanpassungen 
frühestens auf den nächsten Kündigungstermin – unter Einhaltung der 
Kündigungsfrist – in Kraft gesetzt werden können. Ausserdem sind die 
Vermieterinnen und Vermieter jederzeit berechtigt, 40% der Teuerung, die 
seit der letzten Mietzinsanpassung oder nach Abschluss des Mietvertrags 
angefallen ist, sowie allgemeine Kostensteigerungen weiterzugeben.  
Ein deutlicher Anstieg der Mieten im Landesindex der Konsumentenpreise 
(LIK), der zu einem wesentlichen Teil auf den Anstieg des Referenzzins
satzes im Juni zurückzuführen sein dürfte, war erstmals im November 2023 
ersichtlich. 
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Da die Mieten mit rund einem Fünftel ein hohes Gewicht im Warenkorb 
des LIK haben, führt die gesetzliche Regelung über Mietzinsanpassungen 
zu einer gewissen Rückkopplung zwischen dem SNB-Leitzins und dem 
LIK. Diese Rückkopplung darf aber für die Nationalbank kein Grund dafür 
sein, auf geldpolitisch notwendige Zinsanhebungen zu verzichten. Einer-
seits hat eine Erhöhung des hypothekarischen Referenzzinssatzes nur 
einen vorübergehenden Effekt auf die Inflation. Andererseits wirkt eine 
Erhöhung des SNB-Leitzinses der Inflation trotz der Rückkopplung 
insgesamt entgegen, indem sie z. B. das Wachstum von Bankkrediten 
verlangsamt.

An ihren vierteljährlichen Lagebeurteilungen bekräftigte die Nationalbank 
regelmässig ihre Bereitschaft, bei Bedarf am Devisenmarkt zu intervenieren, 
um die monetären Bedingungen angemessen zu gestalten. Im Jahr 2023 
standen dabei Devisenverkäufe im Vordergrund. Über das Jahr verkaufte die 
SNB Devisen im Umfang von netto 132,9 Mrd. Franken, nach Verkäufen im 
Wert von 22,3 Mrd. Franken im Vorjahr. Die Devisenverkäufe der National­
bank trugen dazu bei, dass der Franken zunächst etwa im Ausmass der Infla­
tionsdifferenzen zum Ausland an Wert gewann. Dadurch verhinderten sie 
eine reale Abschwächung des Frankens und leisteten damit einen Beitrag zur 
Straffung der monetären Bedingungen. Gegen Ende des Jahres sank die 
Inflationsrate deutlich, und die Inflationsprognosen deuteten an der Lage
beurteilung im Dezember auf eine anhaltende Preisstabilität hin. Zudem 
wertete sich der Franken auch real spürbar auf. Dementsprechend teilte die 
Nationalbank mit, dass Devisenverkäufe bei ihren Devisenmarktaktivitäten 
nicht mehr im Vordergrund stehen.

Der handelsgewichtete nominale Aussenwert des Frankens stieg im Laufe 
des Jahres über 7% an. Real nahm er wegen der höheren Inflation im Ausland 
weniger stark zu (um knapp 5%). Gegenüber dem Euro gewann der Franken 
nominal um rund 7% und real um 3% an Wert. Zum US-Dollar wertete sich der 
Franken nominal ebenfalls um rund 7% und real um 5% auf. Neben den 
Inflationsdifferenzen spiegelte die nominale Aufwertung Markterwartungen 
hinsichtlich einer möglichen Lockerung der Geldpolitik durch die EZB  
und die Fed im Jahr 2024. In einigen Phasen erhöhter Unsicherheit wertete 
sich der Franken auch wegen seiner Rolle als sicherer Hafen auf. Insgesamt 
half die nominale Aufwertung des Frankens im Berichtsjahr, die Inflation  
der importierten Waren und Dienstleistungen zu dämpfen, und leistete damit 
erneut einen Beitrag zum Rückgang der Inflation. Die reale Aufwertung 
erfolgte hauptsächlich in den letzten Monaten des Jahres.

Interventionen  
am Devisenmarkt

Aufwertung des Frankens
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Die Notenbankgeldmenge, bestehend aus Notenumlauf und Sichtguthaben 
inländischer Banken bei der Nationalbank, nahm im Laufe des Jahres 2023 
um 4,2% ab. Dieser fortgesetzte Rückgang war auf die Abschöpfungsoperatio
nen und die Devisenverkäufe der Nationalbank zurückzuführen. Ende 
Dezember 2023 lag das kombinierte Volumen der liquiditätsabschöpfenden 
Geldmarktgeschäfte und der SNB Bills bei 148 Mrd. Franken. Im April 
waren diese liquiditätsabschöpfenden Operationen zwischenzeitlich auf 
214 Mrd. Franken angestiegen, da die SNB die umfangreichen Liquiditäts
hilfen zugunsten der Credit Suisse teilweise wieder am Geldmarkt absor­
bierte (siehe Kapitel 2.3).

Die weitgefassten Geldaggregate schrumpften im Berichtsjahr, was auf  
den Anstieg der Zinsen über die letzten zwei Jahre zurückzuführen war. Ende 
2023 lag die Geldmenge M2 (Bargeldumlauf, Sichteinlagen, Transaktions­
konten und Spareinlagen) 12,1% unter dem Vorjahresstand. Die Geldmenge 
M3 (M2 plus Termineinlagen) ging mit 2,0% weniger stark zurück als M2, da 
die Zinsen auf Termineinlagen mit den Leitzinserhöhungen deutlich anstie­
gen und längerfristige Bankeinlagen entsprechend an Attraktivität gewannen. 
Die Expansion der Bankkredite an inländische Kunden setzte sich dagegen 
auch 2023 fort. Das Volumen der Hypothekarkredite, das rund 85% der Bank­
kredite ausmacht, war Ende 2023 um 2,5% grösser als ein Jahr zuvor und 
wuchs damit schwächer als im Vorjahr (3,5%). Die übrigen Bankkredite in 
Franken weisen in der Regel einen deutlich volatileren Verlauf auf als die 
Hypothekarkredite. Nichtsdestotrotz lag ihr Volumen Ende 2023 ungefähr 
auf dem gleichen Niveau wie Ende 2022.

Die von der Nationalbank im Rahmen der vierteljährlichen Lagebeurteilungen 
vom März, Juni, September und Dezember publizierten Prognosen beruhen 
auf Szenarien für die Weltwirtschaft. Ausserdem fliesst eine Annahme für den 
Erdölpreis ein, die jeweils ungefähr dem Marktpreis pro Fass der Nordsee­
sorte Brent zum Prognosezeitpunkt entspricht. Die Nationalbank war im 
Dezember 2022 davon ausgegangen, dass die Weltwirtschaft vor dem Hinter­
grund der anhaltend angespannten Energiesituation in Europa, der starken 
Eindämmungsmassnahmen gegen das Coronavirus in China sowie der geld­
politischen Straffung vieler Zentralbanken im Berichtsjahr nur verhalten 
wachsen würde. Damals rechnete sie mit einem globalen Wirtschaftswachs­
tum von 0,8% für 2023.

Rückgang der 
Notenbankgeldmenge

Geldaggregate  
und Bankkredite

Internationales Szenario  
für die Prognosen
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2019 2020 2021 2022 2023

– 4

– 3

– 2

– 1

0

1

2

3

4

5

6

7

8 Geldmenge M3
Bankkredite total (Forderungen
gegenüber Kunden, Inland, alle
Währungen)
Hypothekarkredite

Quelle: SNB

Geschäftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht    47



Geschäftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht    48

Im März 2023 erhöhte die Nationalbank ihre Wachstumsprognose für die Welt­
wirtschaft deutlich auf 3,3%, da sich abzeichnete, dass sich die Konjunktur  
in den Industrieländern besser entwickeln würde als erwartet. So lastete die 
Energieknappheit in Europa weniger auf der Wirtschaftstätigkeit als ange­
nommen. Zudem führte in China die Aufhebung der Null-Covid-Politik dazu, 
dass sich die dortige Wirtschaft stark erholte. Die globalen Wachstumsaus­
sichten für den weiteren Verlauf von 2023 blieben aber insgesamt eher ver­
halten. Während sich die Wirtschaft in den USA robuster als angenommen 
entwickelte, mehrten sich insbesondere in Europa die Anzeichen einer kon­
junkturellen Abkühlung. Zum Jahresende lag die Wachstumsprognose der 
Nationalbank für die Weltwirtschaft im Jahr 2023 bei 3,7%. Für das Jahr 2024 
rechnete die Nationalbank mit einer Verlangsamung des globalen Wirt­
schaftswachstums auf 3,0%.

Für die Schweiz hatte die Nationalbank Ende 2022 ein Wachstum des Brutto­
inlandprodukts (BIP) von rund 0,5% für 2023 prognostiziert. Darin wider­
spiegelte sich die Annahme, dass die schwächere Nachfrage aus dem Ausland 
und die hohen Energiepreise die Wirtschaftsaktivität merklich dämpfen würden. 
Im März 2023 erhöhte die Nationalbank ihre Prognose leicht auf rund 1,0%, 
da sich für das erste Quartal eine etwas positivere Wirtschaftsentwicklung 
abzeichnete. Im Juni und im September hielt die Nationalbank an ihrer ver­
haltenen Wachstumsprognose vom März fest. Anhaltend dämpfend wirkten 
neben der schwächeren Nachfrage aus dem Ausland und den teuerungs
bedingten Kaufkraftverlusten auch die strafferen Finanzierungsbedingungen. 
Im Dezember beliess die Nationalbank ihre Wachstumsprognose für 2023 
unverändert bei rund 1,0% und gab bekannt, dass sie für 2024 mit einem 
Wachstum von 0,5% bis 1,0% rechnet.

Wachstumsprognose 
für die Schweiz
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Veränderung des Landesindexes der Konsumentenpreise gegenüber Vorjahr in Prozent
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Die anlässlich der Lagebeurteilungen publizierten bedingten Inflationsprogno­
sen basieren auf dem jeweils geltenden SNB-Leitzins sowie der Annahme, 
dass dieser über den dreijährigen Prognosezeitraum unverändert bleibt. Im 
März 2023 wurde ein Zinssatz von 1,5% unterstellt. Im Juni wurde die Zins
annahme auf 1,75% angehoben und danach dort belassen. Die bedingte Infla­
tionsprognose wurde an den Lagebeurteilungen im März und im Juni trotz 
der fortgesetzten Straffung der Geldpolitik für die mittlere Frist nach oben 
revidiert. Die Aufwärtsrevisionen waren hauptsächlich auf stärker als erwar­
tete Zweitrundeneffekte, gestiegene Strompreise, Mieterhöhungen sowie  
die anhaltend hohe Inflation im Ausland zurückzuführen. Aufgrund des stär­
keren Frankens und der tiefer als erwarteten Energiepreise kam es im Juni 
2023 aber gleichzeitig auch zu einer Abwärtsrevision der Prognose in der 
kurzen Frist. Im September und im Dezember führten die konjunkturelle 
Abkühlung und damit verbunden etwas geringere Zweitrundeneffekte, der 
etwas tiefere Inflationsdruck aus dem Ausland und die Aufwertung des 
Frankens zu einer Abwärtsrevision der Inflationsprognose.

Die bedingte Inflationsprognose für 2023 lag im Dezember 2022 bei 2,4% 
und stieg im März 2023 auf 2,6%, bevor sie wieder fiel. Im Juni sowie im 
September betrug sie 2,2% und im Dezember 2,1%. Die bedingte Inflations­
prognose für 2024 lag im Dezember 2022 bei 1,8%, wurde aber im März  
und Juni bis auf 2,2% nach oben revidiert und im September dort belassen. 
Im Dezember wurde sie dann auf 1,9% nach unten angepasst. Zum Jahres­
ende lag die bedingte Prognose für 2023 damit knapp oberhalb und diejenige 
für 2024 innerhalb des Bereichs von 0% bis 2%, den die Nationalbank mit 
Preisstabilität gleichsetzt. Auch für 2025 und 2026 lag die Prognose in diesem 
Bereich.

Die Nationalbank wies in ihrer Kommunikation regelmässig auf die Risiken 
hin, die zu einer Anpassung der Prognosen führen und eine Neubeurteilung 
der Lage notwendig machen könnten. Zu den grössten Unsicherheitsfaktoren 
zählten im Berichtsjahr die Entwicklung der Inflation und das Ausmass der 
konjunkturellen Abschwächung im Ausland, der Krieg in der Ukraine und 
die Energiesituation in Europa, mögliche Auswirkungen der Verwerfungen 
im globalen Finanzsektor im Frühjahr und der Konflikt im Nahen Osten.

Bedingte Inflationsprognose

Anhaltende Unsicherheit
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Arbeiten zu digitalem Zentralbankgeld für Finanzinstitute
Die Nationalbank befasst sich seit geraumer Zeit mit der Frage, wie digitales 
Zentralbankgeld für Finanzinstitute, sogenanntes Wholesale Central Bank 
Digital Currency (Wholesale CBDC), für die Abwicklung von Finanztransak-
tionen auf Infrastrukturen genutzt werden könnte, die auf einer Distribu-
ted-Ledger-Technologie (DLT) basieren. Mit dem Projekt Helvetia Phase III 
überführte die SNB die bisherigen Arbeiten zu Wholesale CBDC in einen 
Pilotbetrieb. Wholesale CBDC in Franken steht für die Abwicklung von realen 
Transaktionen von tokenisierten Anleihen auf der regulierten DLT-Plattform 
der SIX Digital Exchange (SDX) zur Verfügung. Damit nimmt die SNB in 
diesem Bereich eine führende Rolle unter den Zentralbanken ein. 
 
Der Pilotbetrieb begann im Dezember 2023 und soll bis Juni 2024 laufen. 
Sechs Pilotbanken führen Transaktionen auf der DLT-Plattform als Inter
mediäre für Anleihenemittenten und Investoren aus. Die tokenisierten Anlei-
hen werden gegen Wholesale CBDC nach dem Prinzip «Lieferung gegen 
Zahlung» abgewickelt. Neben der SDX-Plattform nutzt der Pilot die Infra-
strukturen von Swiss Interbank Clearing (SIC-System) für die Tokenisie-
rung von Zentralbankgeld sowie von SIX SIS für die Integration mit der 
traditionellen Anleihen-Abwicklungsinfrastruktur. In den Testsystemen der 
SIX Repo und der SDX werden zudem der Handel und die Abwicklung  
von Repogeschäften in Wholesale CBDC erprobt. 
 
Neben Wholesale CBDC, das im Mittelpunkt des Pilotbetriebs steht, sind 
alternative Ansätze für die Abwicklung von tokenisierten Vermögenswerten 
denkbar. Die Nationalbank untersucht zwei dieser Ansätze, nämlich die 
Verbindung der Abwicklungssysteme für solche Vermögenswerte mit dem 
bestehenden SIC-System sowie die Verwendung von privatem Tokengeld, 
das konkurssicher mit Zentralbankgeld unterlegt ist. Diese Arbeiten bedeu-
ten nicht, dass die Nationalbank ein Wholesale CBDC dauerhaft einführen 
will, andere Ansätze in diesem Bereich nicht unterstützt oder bestimmte 
technische Lösungen bevorzugt. Vielmehr geht es der SNB darum, verschie-
dene Anwendungsfälle für CBDC und die Abwicklung von tokenisierten 
Vermögenswerten mit Blick darauf zu untersuchen, wie sie ihr Mandat 
auch in Zukunft bestmöglich erfüllen kann. 
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Weitere Wholesale-CBDC-Vorhaben der Nationalbank sind in Zusammen
arbeit mit dem Schweizer Zentrum des BIZ-Innovation-Hubs entstanden, 
unter anderem die Phasen I und II des Projekts Helvetia, die als Machbar-
keitsstudien ausgelegt waren und 2020 bzw. 2022 abgeschlossen wurden. 
In Testumgebungen wurde damals die technische und rechtliche Umsetz-
barkeit der Ausgabe von Wholesale CBDC erprobt und dessen Integration 
in Kernbankensysteme von Geschäftsbanken sowie der Nationalbank 
erfolgreich getestet. Neben dem Projekt Helvetia untersuchten die Projekte 
Jura (2021) und Mariana (2023) die grenzüberschreitende Abwicklung von 
Finanztransaktionen mit Wholesale CBDC in verschiedenen Währungen 
(siehe Geschäftsberichte 2021 und 2022).
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Jahresverlust: Bedeutung für die Geldpolitik
Die Bilanz der Nationalbank ist mit 795 Mrd. Franken gross, was auf Devisen-
käufe der SNB während 15 Jahren ab dem Beginn der globalen Finanz-
krise 2007 zurückzuführen ist. Diese wurden in einer von vielen internatio-
nalen Störungen geprägten Phase mit bereits sehr tiefen Zinsen getätigt. 
Die Devisenkäufe wirkten einer übermässigen Aufwertung des Frankens 
entgegen und halfen so, die Konjunktur und die Preisentwicklung zu 
stabilisieren. In den Jahren 2022 und 2023 nahm die Bilanzgrösse dagegen 
ab. Gründe dafür waren primär Bewertungsverluste im Jahr 2022 und 
Devisenverkäufe im Jahr 2023. 
 
Mit der nach wie vor grossen Bilanz bleibt das Potenzial für hohe Erträge, 
aber auch das Risiko grosser Verluste bestehen. Schwankungen der Wech-
selkurse und Kursveränderungen bei Aktien und Anleihen können das 
Anlageergebnis der Nationalbank stark beeinflussen, denn auch ein pro-
zentual kleiner Gewinn oder Verlust entspricht bei einer grossen Bilanz 
einem hohen absoluten Frankenbetrag. 
 
Im Jahr 2023 verbuchte die Nationalbank einen Verlust von 3,2 Mrd. Franken, 
nach einem Verlust von 132,5 Mrd. Franken im Vorjahr. Der Verlust im 
Berichtsjahr war die Folge der Aufwertung des Frankens gegenüber ver-
schiedenen Anlagewährungen sowie der Frankenzinsen, welche die  
SNB auf die bei ihr gehaltenen Sichtguthaben und in ihren Abschöpfungs-
operationen zahlt. Aufgrund des Verlusts sank das Eigenkapital von 
65,8 Mrd. auf 62,6 Mrd. Franken. 
 
Zentralbanken bleiben auch bei geringem oder sogar negativem Eigen
kapital vollumfänglich handlungsfähig und in der Lage, ihren geldpoliti-
schen Auftrag zu erfüllen. Zudem können sie ihr Eigenkapital aufgrund 
ihres Notenmonopols langfristig wieder aufbauen. Ein über einen längeren 
Zeitraum negatives Eigenkapital kann jedoch eine Gefahr für die Glaub-
würdigkeit und Unabhängigkeit einer Zentralbank darstellen. Deshalb ist 
es wichtig, dass die Nationalbank über ausreichend verlustabsorbierendes 
Eigenkapital verfügt und hierfür, vor dem Hintergrund der nach wie vor 
grossen Bilanz, weiterhin Rückstellungen bildet und nur Ausschüttungen 
vornimmt, wenn dies die finanzielle Lage erlaubt. 
 
Entscheidend für die Beurteilung des Erfolgs der Nationalbank ist aber 
nicht ihr finanzielles Jahresergebnis. Vielmehr ist die SNB daran zu 
messen, ob sie ihr Mandat, die Preisstabilität zu gewährleisten und dabei 
der konjunkturellen Entwicklung Rechnung zu tragen, erfüllt.
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Fortsetzung der Arbeiten zur Vorbereitung auf eine allfällige 
Strommangellage
Im Hinblick auf eine mögliche Strommangellage im Winter 2022/23 hatte 
die Nationalbank weitreichende Vorbereitungen getroffen. Ziel war es,  
die Aufgabenerfüllung der SNB unter allen relevanten Stromspar- bzw. 
Stromkontingentierungsszenarien sicherzustellen. 
 
Im Vergleich zum Vorjahr bestand im vergangenen Winter ein deutlich 
geringeres Versorgungsrisiko bei Strom und Gas. Gewisse Unsicherheiten 
bleiben jedoch insbesondere auf mittel- und längerfristige Sicht bestehen. 
Eine Strommangellage würde die ganze Schweiz betreffen und sich stark 
auf die Wirtschaft und die Gesellschaft auswirken. Auch Dienstleistungen 
des Finanzsektors könnten beeinträchtigt werden. 
 
Die Nationalbank ist gut gerüstet, um kurzzeitige Unterbrechungen der 
Stromversorgung autonom zu bewältigen. Um auch eine mehrere Tage 
oder sogar Wochen dauernde landesweite Strommangellage bewältigen 
zu können, braucht es zusätzliche Vorkehrungen zur Stärkung der opera
tionellen Resilienz des Finanzplatzes. Im Bereich ihres Auftrags zur Bar-
geldversorgung und zur Erleichterung des bargeldlosen Zahlungsverkehrs 
koordinierte die Nationalbank die diesbezüglichen Arbeiten auch im Ver-
lauf des Jahres 2023. Im Fokus standen dabei die zahlreichen Abhängig-
keiten von Dritten (Finanzmarktinfrastrukturen, Gegenparteien, Dienst
leister, Lieferanten). Darüber hinaus erhöhte die SNB mit zahlreichen 
Massnahmen die Resilienz des eigenen Betriebs.
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2	  
Umsetzung der Geldpolitik

2.1 Grundlagen und Überblick

Die Nationalbank hat gemäss Nationalbankgesetz (NBG) die Aufgabe, den 
Geldmarkt in Franken mit Liquidität zu versorgen (Art. 5 Abs. 2 Bst. a NBG). 
Sie setzt ihre Geldpolitik um, indem sie das Zinsniveau am Geldmarkt 
steuert. Dabei strebt sie an, die kurzfristigen besicherten Geldmarktzinssätze 
in Franken nahe am SNB-Leitzins zu halten. Die Nationalbank kann auf die 
Geldmarktsätze mit ihren Offenmarktoperationen Einfluss nehmen oder die 
Verzinsung der Sichtguthaben, welche die Banken und andere Finanzmarkt­
teilnehmer bei ihr halten, anpassen. Bei Bedarf kann die SNB den Wechsel­
kurs oder das Zinsniveau auch mit zusätzlichen geldpolitischen Massnahmen 
beeinflussen.

Zur Umsetzung ihrer Geldpolitik legt die Nationalbank den SNB-Leitzins 
fest. Dabei strebt sie an, dass die kurzfristigen Geldmarktzinssätze in Fran­
ken nahe am SNB-Leitzins liegen. Im Fokus steht dabei der Satz für besi­
chertes Tagesgeld SARON (Swiss Average Rate Overnight). Die National-
bank setzte 2023 ihren im Vorjahr begonnenen Kurs der geldpolitischen 
Straffung fort und hob den SNB-Leitzins im Jahresverlauf zweimal an. Den 
ersten Zinsschritt nahm sie im März mit einer Erhöhung um 0,5 Prozent­
punkte auf 1,5% vor. Der zweite Zinsschritt erfolgte im Juni, mit einer Anhe­
bung des SNB-Leitzinses um 0,25 Prozentpunkte auf 1,75%. Im September 
und Dezember beliess die Nationalbank den SNB-Leitzins unverändert.

Die Nationalbank nutzt zur Umsetzung ihrer Geldpolitik am Geldmarkt  
zwei Hebel, die zusammen gewährleisten, dass die kurzfristigen besicherten 
Geldmarktzinssätze in Franken nahe am SNB-Leitzins liegen. Der erste 
Hebel ist eine abgestufte Verzinsung der Sichtguthaben, die Banken und 
andere Finanzmarktteilnehmer bei der Nationalbank halten. Diese Verzinsung 
ermöglicht es, die Geldmarktzinsen bei einem positiven SNB-Leitzins und 
einer hohen Überschussliquidität effektiv zu steuern. Auf Sichtguthaben bis 
zu einer bestimmten Limite kommt der SNB-Leitzins zur Anwendung 
(siehe Kapitel 2.3, Textkasten «Berechnung der institutsspezifischen Limiten 
für die abgestufte Verzinsung der Sichtguthaben»). Sichtguthaben über  
dieser Limite werden zum SNB-Leitzins abzüglich eines Zinsabschlags von 
0,5 Prozentpunkten verzinst. Seit dem 1. Dezember 2023 werden Sichtgut
haben, die zur Erfüllung der Mindestreserven gehalten werden, nicht mehr 
verzinst. Die abgestufte Verzinsung der Sichtguthaben schafft einen Anreiz 
für den Handel von Sichtguthaben am Frankengeldmarkt. Institute mit Sicht­
guthaben über ihrer Limite schliessen dann Geldmarktgeschäfte mit Insti
tuten ab, die ihre Limite nicht ausgeschöpft haben. Ein aktiver und gut funk­
tionierender Geldmarkt ist eine wesentliche Grundlage für die Übertragung 
der Geldpolitik und die robuste Berechnungsgrundlage des SARON.

Auftrag

Anhebung des SNB-Leitzinses

Umsetzung der Geldpolitik
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Der zweite Hebel des Umsetzungsansatzes ist die Abschöpfung von Sichtgut­
haben mittels Offenmarktoperationen. Mit diesen Operationen werden 
Sichtguthaben und damit das Liquiditätsangebot am Geldmarkt reduziert.

Um zu angemessenen monetären Bedingungen beizutragen, intervenierte die 
Nationalbank im Jahr 2023 erneut am Devisenmarkt, wobei sie an der Lage­
beurteilung im Dezember bekanntgab, dass Devisenverkäufe nicht mehr im 
Vordergrund stehen.

Sichtguthaben (Giroguthaben) bei der Nationalbank
Die Nationalbank führt für Banken und andere Finanzmarktteilnehmer 
Sichtkonten, für die auch der Begriff Girokonto verwendet wird. Die Gut
haben auf den Sichtkonten (Sichtguthaben) bei der Nationalbank bilden 
die liquidesten Aktiven eines Finanzmarktteilnehmers, da diese unmittel-
bar für Zahlungen zur Verfügung stehen und als gesetzliches Zahlungs
mittel gelten. Für inländische Banken tragen die Sichtguthaben bei der SNB 
zur Erfüllung des Mindestreserveerfordernisses bei. Zudem benötigen 
Banken Sichtguthaben als Liquiditätsreserve. Die Nationalbank beeinflusst 
die Höhe der Sichtguthaben, indem sie ihre geldpolitischen Instrumente 
einsetzt. Die gesamten Sichtguthaben umfassen neben den Sichtguthaben 
inländischer Banken die Verbindlichkeiten auf Sicht gegenüber dem Bund, 
die Sichtguthaben ausländischer Banken und Institutionen sowie die übrigen 
Sichtverbindlichkeiten. 
 
Die Höhe der Sichtguthaben beeinflusst die Aktivität am Geldmarkt, wo der 
Liquiditätsausgleich zwischen den einzelnen Finanzmarktteilnehmern 
erfolgt. Dabei stellen Banken mit einem kurzfristigen Anlagebedarf anderen 
Banken mit einem kurzfristigen Refinanzierungsbedarf Liquidität mittels 
Krediten zur Verfügung. Die Kreditgewährung kann dabei auf besicherter 
oder unbesicherter Basis erfolgen. Ist reichlich Liquidität im Finanzsystem 
vorhanden, sinkt bei den Banken der Bedarf nach einem Liquiditätsaus-
gleich, und die Handelsaktivität am Geldmarkt nimmt ab. Eine abgestufte 
Verzinsung von Sichtguthaben trägt zu einem Liquiditätsaustausch zwi-
schen Girokontoinhabern bei und fördert so die Aktivität am Geldmarkt.
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2.2 Entwicklungen am Geld- und Devisenmarkt

Die Sichtguthaben bei der Nationalbank beliefen sich Ende 2023 auf 463 Mrd. 
Franken und lagen damit tiefer als vor Jahresfrist (526 Mrd. Franken). Der 
Rückgang der Sichtguthaben ist vorwiegend auf die Abschöpfung von Sicht­
guthaben zur Steuerung der Geldmarktzinsen und Devisenverkäufe zurück­
zuführen. Die Liquiditätshilfe für die Credit Suisse führte zu einem Anstieg 
der Sichtguthaben (siehe Kapitel 2.3, 2.6 und 6.2).

Aufgrund der abgestuften Verzinsung und der Abschöpfung der Sichtgut
haben bewegten sich die relevanten Geldmarktzinssätze in Franken 2023 
nahe am SNB-Leitzins. Zur Abschöpfung von Sichtguthaben wurden liquidi­
tätsabschöpfende Repogeschäfte eingesetzt und kurzfristige Schuldver­
schreibungen der Nationalbank (SNB Bills) emittiert. Im Nachgang zu den 
Anhebungen des SNB-Leitzinses bewegte sich der SARON nach kurzen 
Übergangsphasen jeweils nahe am Leitzins. Zwischen März und Mai erfuhr 
der SARON rund um die Krise der Credit Suisse vorübergehend einen 
Abwärtsdruck.

Mit der abgestuften Verzinsung der Sichtguthaben wurde ein Anreiz für den 
Handel von Sichtguthaben zwischen Kontoinhabern mit Sichtguthaben  
über bzw. unter ihrer Limite geschaffen, der das Geschehen am Repomarkt 
(Interbankenmarkt) prägte.

Die Aktivität am Geldmarkt nahm im Berichtsjahr weiter zu. Der tägliche 
Umsatz am Repomarkt lag im Durchschnitt bei 20,2 Mrd. Franken im 
Vergleich zu 16,6 Mrd. Franken im Vorjahr. Die Gelder wurden zu Sätzen 
gehandelt, die sich nahe am SNB-Leitzins bewegten. Die Zahl der am 
Repomarkt aktiven Finanzmarktteilnehmer nahm im Vergleich zum Vorjahr 
um etwa 2% ab.

Grundsätze der Effektenpolitik
Die Nationalbank kann Kreditgeschäfte mit Banken und anderen Finanz-
marktteilnehmern abschliessen, sofern für die Darlehen ausreichende 
Sicherheiten geleistet werden (Art. 9 NBG). Damit sichert sie sich gegen 
potenzielle Verluste aus ihren Kreditgeschäften ab. Indem die National-
bank einheitliche Kriterien für die zugelassenen Sicherheiten bestimmt, 
gewährleistet sie ausserdem die Gleichbehandlung ihrer Geschäftspartner. 
 

Rückgang der Sichtguthaben

Geldmarktsätze nahe  
am SNB-Leitzins

Stabile Handelsaktivität  
am Repomarkt



Geschäftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht  59

Die «Richtlinien der Schweizerischen Nationalbank über das geldpoliti-
sche Instrumentarium» beschreiben unter anderem, welche Effekten  
die Nationalbank im Rahmen von Offenmarktoperationen und den stehen-
den Fazilitäten als Sicherheit akzeptiert. Die Offenmarktoperationen der 
SNB am Geldmarkt wie auch die Beanspruchung der stehenden Fazilitäten 
der SNB erfolgen zu einem massgeblichen Teil über Repogeschäfte. Die 
Kriterien für die Wertschriften, die bei Repogeschäften der Nationalbank 
als Sicherheit akzeptiert werden, konkretisiert das «Merkblatt zu den 
SNB-repofähigen Effekten». 
 
Als Sicherheit lässt die Nationalbank Effekten in Franken und Fremd
währungen zu, die bezüglich Bonität und Liquidität hohe Anforderungen 
erfüllen. Auch neuartige Wertpapiere, wie beispielsweise Distributed-
Ledger-Technologie-Effekten, können als SNB-repofähige Effekten 
zugelassen werden, sofern sie die Kriterien im «Merkblatt zu den SNB-
repofähigen Effekten» erfüllen. SNB-repofähige Effekten erfüllen die 
Eigenschaften qualitativ hochwertiger, liquider Aktiven gemäss Liquidi-
tätsverordnung (LiqV). 
 
Ende 2023 belief sich das Volumen an SNB-repofähigen Effekten auf 
umgerechnet 11 550 Mrd. Franken und lag damit rund 163 Mrd. Franken 
höher als am Ende des Vorjahres. Alle in den Repogeschäften akzep
tierten Wertpapiere sind im «Verzeichnis der SNB-repofähigen Effekten» 
aufgeführt.

Die Nationalbank ist Mitglied des Schweizer Devisenkomitees (Swiss 
Foreign Exchange Committee), das als Diskussionsforum zwischen Banken 
und anderen Devisenmarktteilnehmern in der Schweiz und im Fürstentum 
Liechtenstein dient. Sie nimmt gemeinsam mit einem Vertreter des Privat­
sektors den Vorsitz wahr. Das Komitee ist Mitglied im Global Foreign 
Exchange Committee (GFXC), das die Grundsätze des FX Global Codes 
zur Förderung der Integrität und der Effizienz des Devisenhandels weiter­
entwickelt und dessen Verbreitung unterstützt. Von Dezember 2021 bis  
Juni 2023 hatte die SNB den Vorsitz des GFXC inne. Die SNB verlangt von 
ihren Gegenparteien, dass sie sich zur Einhaltung des FX Global Codes 
verpflichten.

Swiss Foreign Exchange 
Committee und FX Global 
Code
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2.3 Einsatz der geldpolitischen Instrumente

Die Nationalbank verzinst grundsätzlich Sichtguthaben, die Banken und 
andere Finanzmarktteilnehmer bei ihr halten. Über die Verzinsung und  
die Ausgestaltung der weiteren Konditionen beeinflusst die Nationalbank  
das Zinsniveau am Geldmarkt.

Auf Sichtguthaben bis zu einer bestimmten Limite kommt der SNB-Leitzins 
zur Anwendung. Sichtguthaben über der Limite werden zum SNB-Leitzins 
abzüglich eines Zinsabschlags verzinst. Seit dem 1. Dezember 2023 werden 
Sichtguthaben, die zur Erfüllung der Mindestreservepflicht gehalten werden, 
nicht mehr verzinst. Diese Anpassung senkt die Zinskosten der National­
bank, während eine effektive Umsetzung der Geldpolitik weiterhin gewähr­
leistet ist. Aus der Verzinsung der Sichtguthaben ergab sich im Berichtsjahr 
ein Aufwand von 7,4 Mrd. Franken.

Zur Steuerung der Geldmarktzinsen schöpfte die Nationalbank Sichtgut
haben ab, so dass sich diese Ende Dezember 2023 auf 463 Mrd. Franken 
beliefen. Aus den liquiditätsabschöpfenden Operationen ergab sich 2023  
ein Aufwand von 2,5 Mrd. Franken.

Geldpolitisches Instrumentarium
Die Geschäfte, welche die Nationalbank am Finanzmarkt tätigen darf, sind 
in Art. 9 NBG festgelegt. Die «Richtlinien der Schweizerischen National-
bank über das geldpolitische Instrumentarium» beschreiben die Instru-
mente und Verfahren, welche die Nationalbank zur Umsetzung ihrer Geld-
politik einsetzt. Sie wurden im Mai 2023 revidiert, um der angepassten 
Formulierung des geldpolitischen Konzepts und der Einführung indexierter 
Repogeschäfte Rechnung zu tragen (siehe Geschäftsbericht 2022). Die 
Richtlinien werden durch Merkblätter ergänzt, die sich an die Geschäfts-
partner richten. Als Kreditgeberin in letzter Instanz (lender of last resort) 
gewährt die Nationalbank unter gewissen Voraussetzungen auch ausser-
ordentliche Liquiditätshilfen. 
 

Verzinsung der Sichtguthaben 
bei der SNB
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Die Instrumente der Nationalbank umfassen Offenmarktoperationen, 
stehende Fazilitäten und die Verzinsung der Sichtguthaben. Bei den Offen-
marktoperationen geht die Initiative zum Geschäftsabschluss von der 
Nationalbank aus. Zu den Offenmarktoperationen gehören Repogeschäfte, 
Emissionen und Käufe bzw. Verkäufe eigener Schuldverschreibungen  
(SNB Bills) sowie Devisengeschäfte. Die Nationalbank kann Offenmarkt-
operationen im Rahmen von Auktionen oder bilateralen Geschäften durch-
führen. Die Transaktionen am Geldmarkt werden über eine elektronische 
Handelsplattform abgeschlossen. Bei den stehenden Fazilitäten, d. h. der 
Engpassfinanzierungsfazilität, der Innertagsfazilität und der SNB-COVID-19- 
Refinanzierungsfazilität (CRF), geht die Initiative zum Geschäftsabschluss 
von den Geschäftspartnern aus. Die Nationalbank legt lediglich die Kondi-
tionen fest, zu denen die Geschäftspartner Liquidität beziehen können. 
 
Grundsätzlich können alle in der Schweiz und im Fürstentum Liechtenstein 
domizilierten Banken an den geldpolitischen Operationen teilnehmen. 
Andere inländische Finanzmarktteilnehmer sowie Banken mit Sitz im Aus-
land können zugelassen werden, sofern dafür ein geldpolitisches Interesse 
besteht und sie zur Liquidität am besicherten Frankengeldmarkt beitragen. 
 
Betreffend die Verzinsung der Sichtguthaben ermächtigt das NBG in Art. 9 
die Nationalbank dazu, verzinsliche oder unverzinsliche Konten für Banken 
und andere Finanzmarktteilnehmer zu führen.

Bei einem liquiditätsabschöpfenden Repogeschäft verkauft die Nationalbank 
einer Bank (oder einem anderen am Repomarkt zugelassenen Finanzinstitut) 
Effekten und zieht ihr den entsprechenden Geldbetrag in Franken von ihrem 
Girokonto bei der SNB ab. Gleichzeitig wird vereinbart, dass die Nationalbank 
Effekten gleicher Gattung und Menge zu einem späteren Zeitpunkt zurück­
kauft. Bei einem liquiditätszuführenden Repogeschäft erfolgen die Transak
tionen in umgekehrter Richtung. Für die Dauer des Repogeschäfts zahlt  
der Geldnehmer dem Geldgeber in der Regel einen Zins (Reposatz). Repoge­
schäfte können über Auktionen oder auf bilateraler Basis mit einem weiten 
Kreis von Gegenparteien abgeschlossen werden.

Repogeschäfte
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Im Jahr 2023 schöpfte die Nationalbank täglich über Repo-Auktionen Liqui­
dität ab. Dies geschah mit dem Ziel, die kurzfristigen besicherten Geldmarkt­
zinssätze in Franken nahe am SNB-Leitzins zu halten. Daneben schloss die 
Nationalbank punktuell liquiditätsabschöpfende Repogeschäfte auf bilatera­
ler Basis ab. Im Jahresdurchschnitt waren 67,1 Mrd. Franken liquiditäts
abschöpfende Repogeschäfte ausstehend.

Im Jahr 2022 führte die Nationalbank die Möglichkeit ein, den Reposatz 
ihrer Repogeschäfte auf den SNB-Leitzins zu indexieren (indexierte Repo­
geschäfte). Dies erhöht die Flexibilität der SNB bei der Steuerung der 
Liquidität, weil Erwartungen einer Zinsänderung keine Rolle für die Teil­
nahme der Marktakteure an den Auktionen für indexierte Repogeschäfte 
spielen. Seit Februar 2023 verwendet die Nationalbank diesen indexierten 
Reposatz im Rahmen ihrer liquiditätsabschöpfenden Repo-Auktionen. 
Repogeschäfte mit fixem Reposatz verbleiben aber weiterhin im geldpoli
tischen Instrumentarium der Nationalbank.

Im Unterschied zu einem Repogeschäft mit fixem Reposatz berechnet  
sich bei einem indexierten Repogeschäft der Reposatz als der einfache 
Durchschnitt der Indexwerte über die Laufzeit abzüglich eines allfälligen 
Abschlags. Der Abschlag bleibt über die Laufzeit des Repogeschäfts 
konstant, aber der Durchschnitt der Indexwerte, und damit auch der Repo­
satz, sind erst am Ende des Repogeschäfts bekannt.

Die Emission eigener Schuldverschreibungen in Franken (SNB Bills) 
ermöglicht es der Nationalbank, Liquidität abzuschöpfen. Die Nationalbank 
kann SNB Bills über den Sekundärmarkt zurückkaufen, um so bei Bedarf  
die Liquidität im Finanzsystem zu erhöhen.

Während des ganzen Jahres 2023 wurden zur Abschöpfung von Sichtgutha­
ben wöchentlich SNB Bills mit verschiedenen Laufzeiten auktioniert. Um 
den Marktteilnehmern im Zuge der Krise der Credit Suisse zusätzliche Flexi­
bilität in der Liquiditätssteuerung zu ermöglichen, bot die Nationalbank 
temporär SNB Bills mit sehr kurzen Laufzeiten an. So wurden zwischen dem 
23. März und dem 8. Juni SNB Bills mit einer Laufzeit von 7 Tagen auktio­
niert. Für Investoren war eine solch kurze Laufzeit während der Stressphase 
an den Finanzmärkten attraktiv. Dies trug dazu bei, dass sich die Bedingungen 
am Frankengeldmarkt rasch wieder normalisierten. Rückkäufe von SNB 
Bills wurden keine getätigt. Ende 2023 betrug das total ausstehende Volumen 
an SNB Bills 86,7 Mrd. Franken.

Repogeschäfte mit fixem 
Reposatz und indexierte 
Repogeschäfte

Eigene Schuldverschrei
bungen (SNB Bills)
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Die Nationalbank kann SNB Bills als Sicherheiten im Rahmen von liqui
ditätsabschöpfenden Repogeschäften verwenden. Zu diesem Zweck kann 
sich die SNB an SNB-Bills-Auktionen beteiligen und die Titel in den Eigen­
bestand nehmen. Eine solche Beteiligung der Nationalbank bleibt ohne Ein­
fluss auf die Zuteilung an die Teilnehmer und den Emissionspreis.

Zur Erfüllung der geld- und währungspolitischen Aufgaben kann die National­
bank an den Finanzmärkten Fremdwährungen gegen Franken kaufen und 
verkaufen. Die Devisengeschäfte der Nationalbank sind in der Regel Kassa- 
oder Swapgeschäfte. Bei einem Devisenswap werden gleichzeitig der Kauf 
(Verkauf) von Devisen zum Kassakurs und der Verkauf (Kauf) dieser Devisen 
zu einem späteren Termin vereinbart. Die Nationalbank schliesst Devisen
geschäfte mit einem breiten Kreis von Gegenparteien im In- und Ausland ab.

Die Nationalbank war im Jahr 2023 am Devisenmarkt aktiv, um für ange
messene monetäre Bedingungen zu sorgen. Netto verkaufte sie im Jahresver­
lauf Fremdwährungen im Gegenwert von insgesamt 132,9 Mrd. Franken.  
Im Vorjahr hatte die Nationalbank Devisenverkäufe im Gegenwert von netto 
22,3 Mrd. Franken vorgenommen. Wie bereits 2022 schloss die SNB keine 
Devisenswaps mit dem Ziel ab, die Bedingungen am Frankengeldmarkt zu 
beeinflussen.

Die gewährte Liquiditätshilfe im Zuge der Krise der Credit Suisse führte  
zu einem Anstieg der Sichtguthaben und der Liquidität am Frankengeldmarkt 
(siehe Kapitel 2.6). Daraus resultierte ein gewisser Abwärtsdruck auf die 
Geldmarktzinsen. Dem wirkte die Nationalbank entgegen, indem sie einen 
Teil dieser zusätzlichen Sichtguthaben mit der Emission von SNB Bills 
sowie mit Repogeschäften abschöpfte. Das flexible Instrumentarium der 
Nationalbank zur Liquiditätsabschöpfung gewährleistete damit eine effektive 
Steuerung der Geldmarktzinsen und stellte sicher, dass die Umsetzung der 
Geldpolitik nicht durch die ausserordentliche Liquiditätshilfe für die Credit 
Suisse beeinträchtigt wurde.

Devisengeschäfte

Einsatz geldpolitischer 
Instrumente während der 
Krise der Credit Suisse
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Seit März 2020 können Banken unter Inanspruchnahme der SNB-COVID-19- 
Refinanzierungsfazilität (CRF) auf besicherter Basis bei der Nationalbank 
Liquidität zum SNB-Leitzins beziehen. Als Sicherheiten nimmt die National­
bank Kredite entgegen, die der Bund im Rahmen der COVID-19-Solidar­
bürgschaftsverordnung garantiert. Forderungen, die durch kantonale Bürg­
schaften oder Kreditausfallgarantien gesichert sind, gelten auch als 
Sicherheiten, sofern diese zur Abfederung der wirtschaftlichen Folgen der 
Pandemie gewährt wurden. Ebenfalls als Sicherheiten akzeptiert die Natio­
nalbank Forderungen, die im Rahmen der Start-up-Solidarbürgschaften  
des Bundes in Kooperation mit den Kantonen gesichert sind, sowie weitere 
vom Bund verbürgte Kredite.

Der Rückgang der Nutzung der CRF setzte sich im Jahr 2023 fort. Die 
Inanspruchnahme der CRF betrug per Ende Dezember 2,6 Mrd. Franken 
(Vorjahr: 4,4 Mrd. Franken).

Die Nationalbank stellt den Geschäftspartnern während des Tages über 
Repogeschäfte zinslos Liquidität (Innertagsfazilität) zur Verfügung, um die 
Abwicklung des Zahlungsverkehrs im Swiss Interbank Clearing (SIC-
System) und Devisentransaktionen im multilateralen Devisenabwicklungs­
system (Continuous Linked Settlement) zu erleichtern. Der bezogene 
Geldbetrag muss spätestens am Ende desselben Bankwerktags zurück
bezahlt werden.

Die durchschnittliche Nutzung der Innertagsfazilität belief sich im Jahr 2023 
auf 0,7 Mrd. Franken (Vorjahr: 0,6 Mrd. Franken).

Zur Überbrückung von unerwarteten Liquiditätsengpässen bietet die National­
bank eine Engpassfinanzierungsfazilität (EFF) an. Zu diesem Zweck räumt 
sie den Geschäftspartnern eine Limite ein, die stets zu mindestens 110% mit 
SNB-repofähigen Effekten gedeckt sein muss. Ein Geschäftspartner kann  
im Ausmass der gewährten Limite Liquidität bis zum nächsten Bankwerktag 
beziehen. Die EFF wird in Form eines Repogeschäfts zum Sondersatz 
gewährt. Der Sondersatz entspricht dem SNB-Leitzins mit einem Aufschlag 
von 0,5 Prozentpunkten, mindestens aber 0%. Für systemisch bedeutsame 
Finanzmarktinfrastrukturen existiert seit 2020 eine angepasste Form der EFF.

SNB-COVID-19-
Refinanzierungsfazilität

Innertagsfazilität

Engpassfinanzierungsfazilität



Geschäftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht66

Die EFF wurde durch die Credit Suisse im März in Anspruch genommen. 
Abgesehen davon wurde die EFF kaum beansprucht; im Jahresdurchschnitt 
betrug der Bestand 0,2 Mrd. Franken. Ende Jahr verfügten 75 Finanzmarkt­
teilnehmer über eine solche Limite. Die EFF-Limiten beliefen sich insgesamt 
auf 36,5 Mrd. Franken.

Berechnung der institutsspezifischen Limiten für die abgestufte 
Verzinsung der Sichtguthaben
Mit dem Übergang von einem negativen zu einem positiven SNB-Leitzins 
im September 2022 wählte die Nationalbank einen neuen Ansatz zur 
Umsetzung der Geldpolitik. Dieser enthält eine abgestufte Verzinsung, bei 
der institutsspezifische Limiten zur Anwendung kommen. Die Berechnung 
der Limiten orientiert sich an den Mindestreserveerfordernissen der 
mindestreservepflichtigen Girokontoinhaber. Die Limiten entsprechen dem 
laufenden Durchschnitt der Mindestreserveerfordernisse der letzten 
36 Unterlegungsperioden multipliziert mit dem aktuell geltenden Faktor 
für die Limiten. Per 1. Dezember 2023 wurde der Faktor für die Limiten  
von 28 auf 25 gesenkt. Bei mindestreservepflichtigen Girokontoinhabern 
gilt ab diesem Datum zudem, dass Sichtguthaben, die zur Erfüllung der 
Mindestreservepflicht gehalten werden, nicht mehr verzinst werden. Der 
unverzinste Teil der Sichtguthaben bis zur Limite entspricht dem Mindest-
reserveerfordernis in der letzten Unterlegungsperiode abzüglich der Bar-
geldhaltung in der letzten Unterlegungsperiode. Für alle übrigen Girokonto-
inhaber, die nicht der Mindestreservepflicht unterliegen, legt die SNB fixe 
Limiten fest. Diese betragen grundsätzlich null Franken. Die Nationalbank 
überprüft die Berechnung der Limiten regelmässig.
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2.4 Mindestreserven

Die Mindestreservepflicht (Art. 17, 18 und 22 NBG) sichert eine minimale 
Nachfrage der Banken nach Notenbankgeld und erfüllt damit einen geld
politischen Zweck. Zu den anrechenbaren Aktiven in Franken zählen die 
Umlaufmünzen, die Banknoten und die Sichtguthaben bei der Nationalbank. 
Das Mindestreserveerfordernis beträgt 2,5% der massgeblichen Verbind
lichkeiten. Diese berechnen sich als Summe aus kurzfristigen (bis 90 Tage) 
auf Franken lautenden Verbindlichkeiten und 20% der Verbindlichkeiten 
gegenüber Kunden in Spar- und Anlageform. Die Nationalbankverordnung 
(NBV) regelt im Detail, welche Bilanzpositionen unterlegungspflichtig sind. 
Das Mindestreserveerfordernis muss im Durchschnitt der jeweiligen Unter
legungsperiode vom 20. eines Monats bis zum 19. des Folgemonats erfüllt 
werden. Es berechnet sich aus dem Durchschnitt der letzten drei Monatsend­
werte der massgeblichen Verbindlichkeiten.

Die Mindestreserven bilden die Grundlage für die Bemessung der Limiten zur 
Verzinsung der Sichtguthaben der inländischen Banken (siehe Kapitel 2.3, 
Textkasten «Berechnung der institutsspezifischen Limiten für die abgestufte 
Verzinsung der Sichtguthaben»).

Erfüllt eine Bank das Mindestreserveerfordernis nicht, so hat sie der National­
bank den Fehlbetrag für die Anzahl Tage der jeweiligen Unterlegungsperiode 
zu verzinsen. Der Zinssatz liegt 4 Prozentpunkte über dem durchschnittlichen 
Tagesgeldsatz (SARON) der jeweiligen Unterlegungsperiode.

Mindestreserven

in Mio. Franken

2023 2022
Bestand Bestand

Durchschnitt Durchschnitt

Giroguthaben bei der SNB 487 796 624 640

Banknoten 4 945 5 686

Umlaufmünzen 91 95

Anrechenbare Aktiven 492 831 630 422

Erfordernis 22 252 22 969

Übererfüllung 470 579 607 453

Erfüllungsgrad in Prozent 2 215 2 745

Grundzüge der Regelung
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Im Jahr 2023 (20. Dezember 2022 – 19. Dezember 2023) betrugen die gesetz­
lich erforderlichen Mindestreserven im Durchschnitt 22,3 Mrd. Franken. 
Dies entspricht einem Rückgang von 3% gegenüber dem Vorjahr. Die anre­
chenbaren Aktiven fielen auf durchschnittlich 492,8 Mrd. Franken, gegen­
über 630,4 Mrd. Franken im Vorjahr. Die Banken übertrafen damit das 
Erfordernis im Jahresmittel um 470,6 Mrd. Franken. Die gesetzlichen Min­
destreservevorschriften wurden von allen 212 Banken erfüllt.

2.5 Liquidität in Fremdwährungen

Seit 2013 bestehen zwischen der Nationalbank, der Bank of Canada, der 
Bank of England, der Bank of Japan, der Europäischen Zentralbank und der 
US-Zentralbank Federal Reserve (Fed) unbefristete bilaterale Liquiditäts-
Swapabkommen. Dieses Netzwerk von Swapabkommen ermöglicht es den 
beteiligten Zentralbanken, den Banken in ihrem Währungsgebiet bei Bedarf 
Liquidität in den jeweiligen Währungen anzubieten, und wirkt damit als 
vorsorgliche Massnahme gegen Liquiditätsengpässe.

Weitere bilaterale Swapabkommen bestehen seit den Jahren 2012, 2014  
bzw. 2018 mit der polnischen, der chinesischen und der südkoreanischen 
Zentralbank.

Bis März 2023 bot die Nationalbank wöchentlich Repogeschäfte in US-Dollar 
mit einer Laufzeit von sieben Tagen an. Dabei gab es keine Nachfrage. Die 
Nationalbank kündigte gemeinsam mit den anderen Zentralbanken des Netz­
werks von Swapabkommen am 19. März an, zur Stärkung der Versorgung  
des Finanzsystems mit US-Dollar-Liquidität die Frequenz der Operationen 
mit siebentägiger Laufzeit von wöchentlich auf täglich zu erhöhen. Ange­
sichts der Verbesserungen bei den Finanzierungsbedingungen für US-Dollar 
und der tiefen Nachfrage wurde am 25. April wiederum zusammen mit den 
anderen teilnehmenden Zentralbanken bekannt gegeben, per 1. Mai die Fre­
quenz der US-Dollar-Auktionen wieder auf einmal wöchentlich zu reduzieren. 
Bei der Nationalbank gab es von Ende März bis Anfang April kleinere 
Bezüge. Seit Anfang April gab es – abgesehen von kleinen Testbezügen – 
keine Nachfrage mehr.

Im Rahmen der Swapabkommen musste keine Liquidität in weiteren Fremd­
währungen oder in Franken offeriert werden.

Swapabkommen

Wenig Nachfrage nach 
Liquidität in US-Dollar
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Die Nationalbank kann bei der Fed über deren FIMA-Repo-Fazilität mittels 
Repogeschäften unter Verwendung der Bestände an US-Staatsanleihen auf 
«Overnight»-Basis US-Dollar-Liquidität beziehen. Im Frühling 2023 nahm 
die Nationalbank die Fazilität in Anspruch, um einen Teil des Fremdwäh­
rungsbedarfs der Credit Suisse in US-Dollar im Rahmen der ausserordent
lichen Liquiditätshilfe (siehe Kapitel 2.6) zu decken.

2.6 Ausserordentliche Liquiditätshilfe

Die Nationalbank kann als Kreditgeberin in letzter Instanz (lender of last 
resort) auftreten. Im Rahmen dieser ausserordentlichen Liquiditätshilfe  
stellt sie einer oder mehreren inländischen Banken Liquidität zur Verfügung, 
wenn diese Institute nicht mehr in der Lage sind, sich am Markt ausreichend 
Liquidität zu beschaffen.

Gestützt auf Art. 5 Abs. 2 Bst. a und e sowie Art. 9 Abs. 1 Bst. e des National­
bankgesetzes (NBG) kann die SNB als Kreditgeberin in letzter Instanz 
wirken (siehe Kapitel 6.2.2). Die Gewährung der ausserordentlichen Liquidi­
tätshilfe (Emergency Liquidity Assistance, ELA) ist an bestimmte Voraus
setzungen geknüpft. So muss die kreditsuchende Bank oder Bankengruppe 
für die Stabilität des Finanzsystems von Bedeutung und solvent sein. Für die 
Beurteilung ihrer Solvenz holt die Nationalbank die Stellungnahme der 
Eidgenössischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) ein. Das NBG verlangt aus­
drücklich, dass die SNB Darlehen nur gegen ausreichende Sicherheiten 
gewähren darf. Die Gewährung von Darlehen ohne Sicherheiten oder gegen 
Sicherheiten, welche die auftretenden Risiken (vor allem Markt- und Kredit­
risiken) nicht vollständig abdecken, ist ausgeschlossen (Botschaft zum  
NBG 2002).

Im Zusammenhang mit der Krise der Credit Suisse wurde zudem vom  
Bund mittels Notrecht die Grundlage für die SNB geschaffen, um zusätzliche 
Liquiditätshilfe-Darlehen zu gewähren, deren Rückzahlung im Konkurs 
gegenüber bestimmten Gläubigern privilegiert war (ELA+). Ebenfalls per Not­
recht ermöglichte der Bund Liquiditätshilfe im Rahmen eines sogenannten 
Public Liquidity Backstops (PLB), der durch eine Bundesgarantie gesichert 
und zusätzlich mit einem Konkursprivileg verbunden war (siehe Kapitel 6.2).

FIMA-Repo-Fazilität der Fed

SNB als «lender of  
last resort»

Voraussetzungen für  
die ausserordentliche 
Liquiditätshilfe

Ausserordentliche Liquidi-
tätsvergabe zugunsten der  
Credit Suisse
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In ihrer Rolle als Kreditgeberin in letzter Instanz stellte die Nationalbank  
der Credit Suisse im März 2023 umfangreiche Liquiditätshilfe in Franken und 
in Fremdwährungen zur Verfügung. Nebst dem Bezug von 10 Mrd. Franken 
Liquidität im Rahmen der EFF-Fazilität wurden im Rahmen von ELA durch 
Hypotheken besicherte Darlehen im Gegenwert von 38 Mrd. Franken ver
geben. Zusätzlich gewährte die Nationalbank der Credit Suisse Liquiditäts­
hilfe im Gegenwert von 50 Mrd. Franken mittels ELA+. Zudem wurde 
weitere Liquidität im Gegenwert von 70 Mrd. Franken im Rahmen des PLB 
vergeben. Die PLB-Darlehen an die Credit Suisse wurden bis zu einer Höhe 
von 100 Mrd. Franken durch den Bund garantiert.

Bis zum Jahresende zahlte die Credit Suisse sämtliche Bezüge unter PLB 
sowie ELA+ zurück. Am 31. Dezember 2023 waren von den insgesamt 
168 Mrd. Franken Liquiditätshilfe noch die ELA-Darlehen im Umfang von 
38 Mrd. Franken ausstehend.

Die Credit Suisse hatte bei den Bezügen unter ELA+ sowie PLB einen hohen 
Bedarf an Liquidität in Fremdwährungen. Diese stellte die Nationalbank  
auf «Overnight»-Basis über Devisenswaps gegen die gewährte Liquidität  
in Franken zur Verfügung. Die auf diesem Weg bereitgestellte Liquidität  
in Fremdwährungen machte einen Grossteil der Bezüge unter PLB und 
ELA+ aus.

Grosser Bedarf der Credit 
Suisse an Liquiditätshilfe in 
Fremdwährungen
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3	  
Gewährleistung  
der Bargeldversorgung

3.1 Grundlagen

Die Nationalbank verfügt über das Monopol zur Ausgabe von Banknoten. Sie 
hat gemäss Art. 5 Abs. 2 Bst. b des Nationalbankgesetzes (NBG) die Versor­
gung des Landes mit Bargeld (Banknoten und Münzen) zu gewährleisten. Sie 
sorgt für einen effizienten und sicheren Barzahlungsverkehr. Im Auftrag des 
Bundes übernimmt sie auch die Verteilung der Münzen.

Die Versorgung der Wirtschaft mit Bargeld erfolgt über die beiden Kassen­
stellen an den Sitzen in Bern und Zürich sowie 13 Agenturen, die im Auftrag 
der Nationalbank von Kantonalbanken geführt werden. Die Nationalbank 
gibt die Banknoten und Münzen nach den Bedürfnissen des Zahlungsverkehrs 
aus, gleicht saisonale Schwankungen aus und nimmt nicht mehr zirkulations­
fähige Banknoten und Münzen zurück. Die Feinverteilung der Banknoten 
und Münzen sowie deren Rücknahme nehmen die Banken, die Post sowie auf 
Verarbeitung von Bargeld spezialisierte Unternehmen (Bargeldverarbeiter) 
wahr.

3.2 Kassenstellen, Agenturen und BargelddepotS

Die Kassenstellen der Nationalbank in Bern und Zürich verzeichneten im 
Jahr 2023 Kassenumsätze (Ein- und Ausgänge) in der Höhe von 50,7 Mrd. 
Franken (Vorjahr: 66,8 Mrd. Franken). Sie nahmen insgesamt 257,9 Mio. 
Noten (301,6 Mio.) und 148,8 Mio. Münzen (156,2 Mio.) entgegen. Die 
Nationalbank prüfte die eingehenden Noten und Münzen auf Quantität, 
Qualität und Echtheit. Den Eingängen standen Ausgänge von 252,4 Mio. 
Noten (292,1 Mio.) und 159,3 Mio. Münzen (206,2 Mio.) gegenüber.

Die Agenturen unterstützen die Kassenstellen der Nationalbank bei der Aus­
gabe und der Rücknahme von Bargeld. Sie nehmen eine wichtige Funktion 
bei der Gewährleistung der regionalen Bargeldversorgung wahr, indem sie 
neben den Filialen der agenturführenden Kantonalbanken auch Drittbanken 
(lokale Institute oder Filialen grösserer Bankengruppen) für den Bargeld
bezug offenstehen.

Die Umsätze (Ein- und Ausgänge) der Agenturen betrugen 7,5 Mrd. Franken 
(8,7 Mrd. Franken). Sie beliefen sich damit auf 14,7% (13,1%) des Umsatzes 
der Kassenstellen der Nationalbank.

Auftrag

Rolle der SNB

Umsätze der Kassenstellen

Umsätze der Agenturen
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Die wichtigsten Partner der Nationalbank bei der Bargeldlogistik sind Banken, 
die Post und Bargeldverarbeiter. Sie führen ihre Geschäftstätigkeit an eige­
nen Standorten in der Schweiz durch. Damit die Versorgung des Landes mit 
Bargeld gewährleistet ist, betreibt die Nationalbank je ein Bargeldlogistik­
zentrum am Sitz Zürich und am Sitz Bern und erlässt Vorschriften über die 
Art und Weise, den Ort und die Zeit der Einlieferungen und Bezüge von 
Banknoten und Münzen. Sie stützt sich dabei auf das Bundesgesetz über die 
Währung und die Zahlungsmittel (WZG).

Bargeldverarbeiter können bei der Nationalbank die Einrichtung eines Bargeld­
depots beantragen. Bargelddepots sind Noten- und Münzlager, die im Eigen­
tum der Nationalbank sind, aber bei Dritten eingerichtet werden. Die Bar­
geldverarbeiter zahlen Überschüsse in das Depot ein und beziehen daraus bei 
Bedarf Bargeld. Die entsprechenden Verbuchungen werden über ihre Giro­
konten bei der Nationalbank vorgenommen. Bargelddepots führen zu einer 
Reduktion der Bargeldeingänge und -ausgänge bei der Nationalbank, zu 
weniger Transporten der Depotbetreiber und somit zu Effizienzsteigerungen 
in der Bargeldversorgung.

3.3 Banknoten

Gemäss Art. 7 WZG gibt die Nationalbank Banknoten nach den Bedürfnissen 
des Zahlungsverkehrs aus und nimmt abgenutzte, beschädigte und infolge 
saisonaler Schwankungen überschüssige Noten zurück. Die Nationalbank 
bestimmt die Nennwerte und die Gestaltung der Noten. Besondere Bedeu­
tung kommt der Sicherheit der Banknoten zu.

Bargeldlogistik

Bargelddepots

Auftrag
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Nach der Erhöhung des SNB-Leitzinses im Juni 2022 floss vermehrt Bargeld 
zur Nationalbank zurück. Da Bargeld nicht verzinst wird, sinkt bei steigenden 
Zinsen die Nachfrage nach grossen Stückelungen. Diese werden vornehm­
lich für die Wertaufbewahrung verwendet. Dadurch reduzierte sich der wert­
mässige Notenumlauf. Dieser belief sich im Jahresdurchschnitt 2023 auf 
76,5 Mrd. Franken und lag damit 12,2% unter dem Vorjahreswert. Die Zahl 
der insgesamt zirkulierenden Banknoten betrug durchschnittlich 519,0 Mio. 
und lag 3,5% tiefer als 2022.

Die Nationalbank veröffentlichte im Juni 2023 die Resultate ihrer dritten 
repräsentativen Zahlungsmittelumfrage bei Privatpersonen. Die Ergebnisse 
zeigen, dass sich die Zahlungsmittelnutzung weiter von Bargeld hin  
zu bargeldlosen Zahlungsmitteln verschiebt, jedoch langsamer als in den 
Jahren zuvor.

Über 95% der Bevölkerung möchten Bargeld auch in Zukunft als Zahlungs­
mittel nutzen und jeweils wählen können, ob sie mit Bargeld oder mit 
elektronischen Zahlungsmitteln bezahlen. Diese Wahlfreiheit ist heute zwar 
weitgehend gegeben, sie ist aber nicht selbstverständlich. Die Bargeldver­
wendung ist eng mit dem Zugang zu sowie der Akzeptanz von Bargeld ver­
bunden. Sinkt z. B. der Zugang über Geldautomaten, sinkt die Nutzung und 
damit auch die Akzeptanz, was wiederum zu einer geringen Nutzung führen 
kann. In den letzten Jahren sind die Bargeldnutzung, die Anzahl der Geld
automaten und die Bargeldakzeptanz im Handel zurückgegangen.

Im Frühling begannen die Befragungen der zweiten Zahlungsmittelumfrage 
bei Unternehmen in der Schweiz. Dabei wurden rund 1750 Unternehmen aller 
Grössenklassen, Sprachregionen und Branchen (ohne grosse Detailhändler 
und Finanzinstitute) befragt. Ausgewählte Ergebnisse zur Akzeptanz von Zah­
lungsmitteln und zur Bargeldlogistik sowie der ausführliche Bericht wurden 
im Oktober 2023 bzw. im Februar 2024 veröffentlicht.

Die Umfragen verschaffen der Nationalbank einen Überblick über Ver
änderungen im Zahlungsverkehr und tragen zu einer effizienten Planung der 
Bargeldversorgung bei. Die SNB beabsichtigt, auch künftig regelmässig 
Umfragen bei Privathaushalten und Unternehmen durchzuführen (siehe Text­
kasten «Ergebnisse der Zahlungsmittelumfragen bei Privatpersonen 2022 
und bei Unternehmen 2023»).

Notenumlauf

Umfragen zur 
Zahlungsmittelnutzung
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Im Oktober 2023 fand ein erster Austausch im Rahmen des Runden Tisches 
zum Thema Bargeldversorgung in der Schweiz statt, der von der National­
bank und der Eidgenössischen Finanzverwaltung gemeinsam durchgeführt 
wurde. Mit Vertreterinnen und Vertretern der für die Bargeldversorgung zent­
ralen Akteure sowie mit Wirtschafts- und Konsumentenverbänden wurden 
Fragen zum Bargeldzugang und zur Bargeldakzeptanz diskutiert. Ziel des 
Runden Tisches Bargeld ist es, frühzeitig einen allfälligen Handlungsbedarf 
in Bezug auf die Bargeldversorgung zu erkennen und diesen mit den Ver
antwortlichen zu besprechen. Die Teilnehmenden des Runden Tisches sind 
sich einig, dass einer möglichen Negativspirale im Bargeldsystem ent
gegengewirkt werden soll. Der Runde Tisch soll künftig regelmässig durch­
geführt werden.

Die Bargeldversorgung ist eine wichtige Aufgabe der Nationalbank. Bei der 
Umsetzung zur Versorgung der Bevölkerung und der Wirtschaft mit Bargeld 
handelt es sich um eine Verbundleistung der SNB zusammen mit den Banken, 
der Post und den Bargeldverarbeitern. Eine neu eingesetzte, breit abgestützte 
Expertengruppe soll Herausforderungen in der Bargeldversorgung identifi­
zieren und Lösungsansätze entwickeln. Es gilt insbesondere, den Zugang zu 
Bargeld zu sichern, damit die Nutzung durch Konsumentinnen und Kon
sumenten sowie die Akzeptanz von Bargeld durch Unternehmen nicht ein
geschränkt werden.

Im Jahr 2023 setzte die Nationalbank 47,0 Mio. (Vorjahr: 61,7 Mio.) druck
frische Banknoten im Nominalwert von 5,9 Mrd. Franken (10,9 Mrd. Franken) 
in Umlauf. Die Nationalbank vernichtete 34,7 Mio. (51,4 Mio.) beschädigte 
oder zurückgerufene Noten mit einem Nominalwert von 4,4 Mrd. Franken 
(10,4 Mrd. Franken). Der Rückgang sowohl bei den neu in Umlauf gesetzten 
Banknoten als auch bei den vernichteten Banknoten zeigt, dass bereits grosse 
Teile der zurückgerufenen Noten der 8. Banknotenserie ersetzt sind. Dieser 
Umtauschprozess wird noch einige Jahre andauern.

Im Berichtsjahr wurden in der Schweiz 4082 (Vorjahr: 8200) falsche Schweizer 
Banknoten beschlagnahmt. Die Fälschungen konnten mittels Prüfung der 
gängigen Sicherheitsmerkmale ohne technische Hilfsmittel leicht und sicher 
erkannt werden. Der starke Rückgang der gefälschten Banknoten ist auf die 
Abnahme von grösseren Trickbetrugsfällen zurückzuführen.

Runder Tisch zur 
Bargeldversorgung

Ausgabe und Vernichtung

Fälschungen
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Die Banknoten der 6. Serie wurden per Ende April 2000 zurückgerufen und 
sind seitdem keine gesetzlichen Zahlungsmittel mehr. Gemäss der am 
1. Januar 2020 in Kraft getretenen Änderung des WZG können sie zeitlich 
unbeschränkt bei der Nationalbank und den SNB-Agenturen zum vollen 
Nennwert umgetauscht werden. Ende 2023 waren noch 17,3 Mio. Noten der 
6. Serie mit einem Gesamtwert von 1,0 Mrd. Franken im Umlauf.

Die Nationalbank rief die Banknoten der 8. Serie per Ende April 2021 zurück. 
Diese Noten verloren damit ab Mai 2021 den Status als gesetzliches Zah­
lungsmittel. Sie können aber zeitlich unbeschränkt zum vollen Nennwert bei 
der SNB und den SNB-Agenturen umgetauscht werden. Ende 2023 waren 
noch 73,4 Mio. Noten der 8. Serie mit einem Gesamtwert von 9,7 Mrd. Fran­
ken im Umlauf.

Kennzahlen zum Noten- und Münzumlauf  
(Jahresdurchschnitt)

2019 2020 2021 2022 2023

Notenumlauf

Wertmässig  
(in Mio. Franken) 79 809 84 450 88 281 87 174 76 498

Veränderung gegenüber Vorjahr  
(in Prozent) 1,0 5,8 4,6 – 1,3 – 12,1

Stückmässig  
(in tausend Noten) 488 060 513 381 531 983 537 573 518 997

Veränderung gegenüber Vorjahr  
(in Prozent) 3,6 5,2 3,6 1,1 – 3,5

Münzumlauf

Wertmässig  
(in Mio. Franken) 3 180 3 189 3 182 3 210 3 217

Veränderung gegenüber Vorjahr  
(in Prozent) 1,2 0,3 – 0,2 0,9 0,2

Stückmässig  
(in Mio. Münzen) 5 693 5 737 5 745 5 795 5 824

Veränderung gegenüber Vorjahr  
(in Prozent) 1,3 0,8 0,1 0,9 0,5

Rückruf und Umtausch von 
Banknoten der 6. Serie

Rückruf und Umtausch von 
Banknoten der 8. Serie
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3.4 Münzen

Die Nationalbank gewährleistet im Auftrag des Bundes den Münzverkehr. 
Ihre Rolle ist in Art. 5 WZG umschrieben. Sie übernimmt die von der Swiss­
mint geprägten Münzen und setzt die benötigte Anzahl in Umlauf. Die über­
schüssigen Münzen nimmt die Nationalbank gegen Vergütung des Nennwerts 
zurück. Die Leistungen der Nationalbank im Münzwesen sind in der Münz­
verordnung geregelt. Sie erbringt diese in den wesentlichen Teilen unentgelt­
lich, da sie Bestandteil ihres Auftrags zur Bargeldversorgung des Landes 
sind. Die Nationalbank wird bei der Münzversorgung durch die Post und die 
Schweizerischen Bundesbahnen (SBB) gemäss den Bestimmungen der 
Münzverordnung unterstützt.

Im Jahr 2023 betrug der durchschnittliche Münzumlauf 3,2 Mrd. Franken bei 
einer Stückzahl von 5,8 Mrd. Münzen. Die Veränderung zum Vorjahr war 
gesamthaft gering. Der wertmässige Münzumlauf erhöhte sich um 0,2%, und 
die Anzahl der zirkulierenden Münzen wies ein Wachstum von 0,5% auf.

Ergebnisse der Zahlungsmittelumfragen bei Privatpersonen 2022  
und bei Unternehmen 2023
Die Nationalbank führte im Herbst 2022 ihre dritte Zahlungsmittelumfrage 
bei Privatpersonen durch. Die Resultate der Umfrage wurden im Juni 2023 
in einem Bericht publiziert. Im Frühjahr 2023 führte die SNB ausserdem 
ihre zweite Zahlungsmittelumfrage bei Unternehmen in der Schweiz durch. 
Im Oktober 2023 wurden ausgewählte Ergebnisse zeitnah nach Erhe-
bungsende veröffentlicht. Der Bericht mit den Resultaten der Umfrage bei 
den Unternehmen wurde im Februar 2024 publiziert. Die regelmässige 
Durchführung beider Umfragen ermöglicht eine gesamtheitliche Betrach-
tung der Zahlungsmittelnutzung im Zeitablauf. Die Erhebungen leisten 
einen wichtigen Beitrag zur Erfüllung des gesetzlichen Auftrags der SNB 
im Zahlungsverkehr. Die Erkenntnisse aus den aktuellen Umfragen fliessen 
in die Massnahmen im Zusammenhang mit dem Runden Tisch zur Bar-
geldversorgung (siehe Kapitel 3.3) ein. 
 

Auftrag

Münzumlauf
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Die Umfrage bei Privatpersonen zeigt, dass sich die Zahlungsmittelnut-
zung weiter von Bargeld hin zu bargeldlosen Zahlungsmitteln verschiebt, 
jedoch langsamer als in den Jahren zuvor. Zahlkarten wie Debit- oder 
Kreditkarten werden bei jeder zweiten und Bezahl-Apps bei jeder zehnten 
alltäglichen Zahlung eingesetzt. In Zukunft dürften die Bezahl-Apps für die 
Bevölkerung weiter an Bedeutung gewinnen. Dagegen spielen Kryptowäh-
rungen als Zahlungsmittel derzeit keine Rolle und werden nur von einem 
kleinen Teil der Bevölkerung gehalten. Bargeld wird weiterhin breit einge-
setzt – über ein Drittel der Transaktionen wird mit Bargeld getätigt. Die 
Bevölkerung möchte, dass Bargeld auch in Zukunft weiterhin als Zahlungs-
mittel zur Verfügung steht. Auch Personen, die Bargeld im Alltag nur noch 
selten oder sogar nicht mehr nutzen, sprechen sich für dessen Erhalt aus. 
Damit möglichst immer das bevorzugte Zahlungsmittel genutzt werden 
kann, ist eine hohe Akzeptanz der verschiedenen Zahlungsmittel erforder-
lich. 
 
Die Ergebnisse der Umfrage bei den Unternehmen bestätigen, dass die 
Wahlfreiheit zwischen Bargeld und bargeldlosen Zahlungsmitteln auf-
grund einer breiten Akzeptanz unterschiedlicher Zahlungsmittel durch  
die Unternehmen derzeit gegeben ist. Die Umfrage zeigt auch, dass die 
Bedürfnisse der Kundinnen und Kunden ausschlaggebend dafür sind, 
welche Zahlungsmittel von Unternehmen akzeptiert werden. Ein Rück-
gang der Bargeldnutzung der Bevölkerung könnte daher zu einer tieferen 
Bargeldakzeptanz durch die Unternehmen führen. Eine breite Akzeptanz 
von Bargeld ist aber mitunter in ausserordentlichen Situationen wichtig. 
Die Umfrage bei Privatpersonen zeigt beispielsweise, dass im Fall von 
technischen Störungen bei bargeldlosen Zahlungsmitteln oft auf Bargeld 
ausgewichen wird. 
 
Nebst einer hohen Akzeptanz muss Bargeld auch gut zugänglich sein, damit 
es von Konsumentinnen und Konsumenten weiterhin eingesetzt und von 
Unternehmen akzeptiert werden kann. Bei einem Abbau der Infrastruktur 
oder bei Gebührenerhöhungen für Bargeldbezüge würden allerdings viele 
Personen ihre Bargeldnutzung einschränken. Auch jedes vierte Unter
nehmen würde in diesem Fall weniger Bargeld nutzen, was sich wiederum 
negativ auf die Akzeptanz von Bargeld auswirken dürfte. Diese Wechsel-
wirkungen zeigen auf, dass die Nachfrage der Bevölkerung nach Bargeld 
und dessen Nutzung als Zahlungsmittel einen Einfluss auf die künftige 
Entwicklung haben.
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4.1 Grundlagen

Gemäss Art. 5 Abs. 2 Bst. c des Nationalbankgesetzes (NBG) erleichtert und 
sichert die Nationalbank das Funktionieren bargeldloser Zahlungssysteme. 
Art. 9 NBG ermächtigt sie, für Banken und andere Finanzmarktteilnehmer 
Sichtkonten (Girokonten) zu führen.

Die SNB erfüllt ihre gesetzliche Aufgabe zur Erleichterung und Sicherung 
des Funktionierens bargeldloser Zahlungssysteme, indem sie als Auftrag
geberin und Systemmanagerin des Zahlungssystems Swiss Interbank Clearing 
(SIC-System) fungiert. Das SIC-System ist das zentrale Zahlungssystem  
für Zahlungen in Franken. Die Nationalbank legt den Teilnehmerkreis fest, 
versorgt das System mit Liquidität und bestimmt die Funktionalitäten und 
Abwicklungsregeln. Damit sorgt die SNB dafür, dass der bargeldlose Zahlungs­
verkehr über eine leistungsfähige Kerninfrastruktur verfügt. Als systemisch 
bedeutsame Finanzmarktinfrastruktur wird das SIC-System von der National­
bank überwacht (siehe Kapitel 6.6).

Das SIC-System ist ein Echtzeit-Brutto-Abwicklungssystem für Zahlungen 
in Franken. Dies bedeutet, dass die Zahlungen laufend, einzeln, endgültig 
und unwiderruflich in Zentralbankgeld abgewickelt werden. Über das SIC-
System wickeln Banken und andere Finanzmarktteilnehmer sowohl Inter
bankenzahlungen (Zahlungen zwischen Finanzinstituten sowie Drittsystem­
zahlungen) als auch Kundenzahlungen ab.

Das SIC-System ermöglicht seit November 2023 neben der Bruttoabwick­
lung von Zahlungen in Echtzeit (Real Time Gross Settlement, RTGS-Service) 
neu auch sogenannte Instant Payments (IP-Service). Diese erlauben die 
sofortige und über die ganze Abwicklungskette finale Wertübertragung von 
bargeldlosen Kundenzahlungen, und dies rund um die Uhr an sieben Tagen  
in der Woche. Zahlungen im IP-Service werden in der Regel innerhalb  
von einigen Sekunden abgewickelt und direkt auf dem Konto des Zahlungs­
empfängers gutgeschrieben. Somit eignet sich dieser Service für Kunden
zahlungen, die sofort beglichen werden müssen. Kundenzahlungen können 
aber auch weiterhin im bisherigen RTGS-Service abgewickelt werden  
(siehe Kapitel 4.2, Abschnitt «SIC5 und Instant Payments»).

Auftrag

Rolle im bargeldlosen 
Zahlungsverkehr

Hauptmerkmale  
des SIC-Systems

4 
Erleichterung und Sicherung  
des bargeldlosen Zahlungsverkehrs
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Die Kundinnen und Kunden entscheiden, ob ihre Zahlung über den IP- oder 
den RTGS-Service abgewickelt werden soll, sofern ihre Bank den Versand 
von Instant Payments anbietet. 

SIC-Teilnehmer können ihre Sichtguthaben bei der Nationalbank für Zah
lungen im SIC-System verwenden. Bei Bedarf können sie zudem Liquidität 
in Form von mit Wertschriften besicherten Innertagskrediten beziehen  
(siehe Kapitel 2.3). Mit dem Betrieb des SIC-Systems hat die Nationalbank 
die SIX Interbank Clearing AG (SIC AG), eine Tochtergesellschaft der  
SIX Group AG (SIX), betraut. Der Auftrag, Dienstleistungen für das SIC-
System zu erbringen, ist zwischen der Nationalbank und der SIC AG vertrag­
lich geregelt. Ferner nimmt die SNB Einsitz im Verwaltungsrat der SIC AG 
und in verschiedenen Zahlungsverkehrsgremien, in denen sie ihre vom 
Mandat abgeleiteten Interessen einbringt. Die Geschäftsbeziehung zwischen  
der Nationalbank und den SIC-Teilnehmern ist im SIC-Teilnehmervertrag 
geregelt.

Die Nationalbank lässt inländische Finanzmarktteilnehmer zum SIC-System 
zu. Dazu gehören Banken, Wertpapierhäuser, Versicherungen und weitere 
Institute wie bewilligte Fintech-Unternehmen, Bargeldverarbeiter sowie Finanz­
marktinfrastrukturen. Zugang zum SIC-System haben darüber hinaus auch 
Drittsystembetreiber, die Belastungen oder Gutschriften auf den Konten von 
anderen Teilnehmern vornehmen können. Die Nationalbank kann auslän
dische Finanzmarktteilnehmer ebenfalls zum SIC-System zulassen. Für eine 
Zulassung gilt der Grundsatz, dass die Teilnehmer einen wesentlichen Bei­
trag zum gesetzlichen Auftrag der SNB leisten müssen, ohne erhebliche Risi­
ken einzubringen.

Betrieb des SIC-Systems

Zulassung zum SIC-System
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Das SIC-System ist ein zentrales Element des schweizerischen Finanzplatzes. 
Die Finanzmarktinfrastruktur wird durch die SIX betrieben, die sich im 
Besitz von rund 120 Finanzinstituten befindet. Diese sind zugleich Hauptnutzer 
der von der SIX erbrachten Dienstleistungen. Eine gut funktionierende, 
sichere und effiziente Finanzmarktinfrastruktur ist für die Nationalbank zur 
Erfüllung ihrer gesetzlichen Aufgaben, insbesondere der Erleichterung und 
Sicherung des Funktionierens bargeldloser Zahlungssysteme, von grosser 
Bedeutung. Die Nationalbank steht in einem regelmässigen Austausch mit 
der SIX und den Banken, um die Schweizer Finanzmarktinfrastruktur 
weiterzuentwickeln.

4.2 Das SIC-System im Jahr 2023

Im Jahr 2023 wurden pro Tag im Durchschnitt rund 3,9 Mio. Transaktionen 
im Wert von 228 Mrd. Franken über das SIC-System abgewickelt. Im Ver­
gleich zum Vorjahr lag die Zahl der durchschnittlich pro Tag abgewickelten 
Transaktionen knapp 3,8% höher, während die Umsätze um 14,1% zunahmen. 
Der Durchschnittswert pro Transaktion stieg um 10% auf rund 59 000 Franken. 
An Spitzentagen wurden bis zu 10,6 Mio. Transaktionen und Umsätze von 
bis zu 420 Mrd. Franken verzeichnet. Die gestiegenen täglichen Umsätze 
sowie die Zunahme des Durchschnittswerts pro Transaktion sind auf den 
Interbankenzahlungsverkehr zurückzuführen.

Einer der Treiber für die höheren Umsätze war die weitere Straffung der 
Geldpolitik im Jahr 2023. Abschöpfungsoperationen der Nationalbank, wie 
liquiditätsabschöpfende Repogeschäfte und die Emission von SNB Bills, 
werden geldseitig über das SIC-System abgewickelt und trugen so massgeb­
lich zu den höheren Umsätzen bei. Die Abschöpfungsoperationen und die 
Reduktion der Bilanz der Nationalbank führten dazu, dass sich die Sichtgut­
haben der SIC-Teilnehmer im Vergleich zum Vorjahr um rund einen Viertel 
reduzierten (siehe Kapitel 2.3).

Von den Transaktionen im SIC-System entfielen 98,2% auf Kundenzah
lungen (10,7% des Umsatzes) und 1,8% auf Interbankenzahlungen (89,3% 
des Umsatzes).

SIC-System als Teil der 
Schweizer Finanzmarkt- 
infrastruktur

Kennzahlen
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Monatsdurchschnitte aus Tageswerten in Mrd. Franken
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Kennzahlen zum SIC-System

2019 2020 2021 2022 2023

Anzahl Transaktionen

Tagesdurchschnitt  
(in Tausend) 2 623 2 867 3 490 3 715 3 855

Höchster Tageswert des Jahres  
(in Tausend) 7 484 9 286 9 909 12 388 10 595

Anteil Interbankenzahlungen  
(in Prozent) 2,4 2,5 1,9 1,9 1,8

Anteil Kundenzahlungen (in Prozent) 97,6 97,5 98,1 98,1 98,2

Umsatz

Tagesdurchschnitt (in Mrd. Franken) 158 178 163 200 228

Höchster Tageswert des Jahres 
(in Mrd. Franken) 240 276 247 403 420

Durchschnittswert pro Transaktion 
(in Franken) 60 256 62 160 46 797 53 735 59 100

Anteil Interbankenzahlungen  
(in Prozent) 88,6 89,7 88,3 88,7 89,3

Anteil Kundenzahlungen (in Prozent) 11,4 10,3 11,7 11,3 10,7

Sichtguthaben der SIC-Teilnehmer und Innertagsfazilität

Durchschnittliche Sichtguthaben 
am Tagesende (in Mio. Franken) 521 595 621 458 676 024 666 048 493 216

Durchschnittlich bezogene  
Innertagsfazilität (in Mio. Franken) 416 1 111 134 585 669

 
Die Nationalbank zählte am 31. Dezember 2023 insgesamt 376 Girokonto
inhaber (Vorjahr: 383). Davon nahmen 302 (311) am SIC-System teil,  
wobei mit 239 (236) die Mehrheit der SIC-Teilnehmer im Inland domiziliert 
war. Ausserdem haben 6 Drittsystembetreiber Zugang.

Teilnehmer des SIC-Systems
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Im Berichtsjahr erreichten die Nationalbank und die SIC AG beim Projekt 
SIC5 zur Weiterentwicklung des SIC-Systems einen wichtigen Meilenstein. 
Drei Jahre nach dem Start des Projekts wurden im November 2023 die tech­
nischen Voraussetzungen für Instant Payments durch die erfolgreiche Inbe­
triebnahme des IP-Service auf der SIC5-Plattform geschaffen. Bis Ende 2026 
müssen alle SIC-Teilnehmer, die im Kundenzahlungsverkehr aktiv sind, 
Instant Payments empfangen können. Für die grössten Finanzinstitute im 
Kundenzahlungsverkehr gilt dies bereits ab August 2024. Der nächste 
Meilenstein des Projekts ist für 2026 vorgesehen, wenn der RTGS-Service 
mit den bisherigen Zahlungsarten im SIC-System ebenfalls auf die neue 
Plattform migriert wird.

Seit Juni 2022 ist das sichere Kommunikationsnetzwerk SSFN (Secure Swiss 
Finance Network) zusätzlich zum bestehenden Finance IPNet als Zugang 
zum SIC-System zugelassen. Das SSFN verwendet die an der ETH Zürich 
entwickelte Routing-Architektur SCION (Scalability, Control and Isolation 
on Next-Generation Networks, für weiterführende Informationen siehe 
Geschäftsbericht 2022, Textkasten «Das Secure Swiss Finance Network», 
S. 86). Die SNB selbst nutzt seit der Zulassung das SSFN für ihren Zugang 
zum SIC-System. Im Jahr 2024 wird SIX das Finance IPNet für sämtliche 
Dienstleistungen stilllegen. Somit sind alle Kunden mit einer Finance-IPNet-
Anbindung aufgefordert, diese zu ersetzen. Für technisch direkt am SIC-
System angeschlossene Kunden ist grundsätzlich SSFN vorgeschrieben. Auch 
SIC-Teilnehmern, die nicht direkt ans SIC-System angeschlossen sind, son­
dern via ein Servicebüro ihre Verbindung zum SIC-System herstellen, wird 
empfohlen, das SSFN für die Kommunikation mit ihrem Servicebüro zu nutzen.

Im Februar 2023 wurde die SCION Association ins Leben gerufen. Ihr Fokus 
ist die Weiterentwicklung und Standardisierung der SCION-Technologie 
sowie eine Zertifizierung von Anbietern, die SCION anwenden und vertrei­
ben. Ebenso unterstützt sie die nationale und internationale Nutzung der 
Technologie. Die SNB ist als Gründungsmitglied und als Beobachterin ohne 
Stimmrecht im SCION Association Board beratend vertreten.

SIC5 und Instant Payments

Secure Swiss Finance 
Network
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5	  
Verwaltung der Aktiven

5.1 Grundlagen

Die Aktiven der Nationalbank erfüllen wichtige geld- und währungspoliti­
sche Funktionen. Sie bestehen vorwiegend aus Anlagen in Fremdwährungen, 
aus Gold sowie zu einem kleinen Teil aus Aktiven in Franken. Ihre Höhe  
und Zusammensetzung werden durch die geltende Währungsordnung und die 
Bedürfnisse der Geldpolitik bestimmt. Art. 5 Abs. 2 des Nationalbankgesetzes 
(NBG) überträgt der Nationalbank die Aufgabe, die Währungsreserven zu 
verwalten. Gemäss Art. 99 Abs. 3 der Bundesverfassung hält sie einen Teil 
davon in Gold.

Die Nationalbank hält die Währungsreserven hauptsächlich in Form von 
Devisenanlagen und Gold. Zu den Währungsreserven gehören auch die 
Reserveposition beim Internationalen Währungsfonds (IWF) und die interna­
tionalen Zahlungsmittel. Währungsreserven ermöglichen es der National­
bank, jederzeit über den nötigen geld- und währungspolitischen Handlungs­
spielraum zu verfügen. Sie wirken überdies vertrauensbildend und dienen  
der Vorbeugung und Überwindung allfälliger Krisen. Ihre Höhe ergibt sich 
im gegenwärtigen Umfeld weitgehend aus der Umsetzung der Geldpolitik.

Die Finanzaktiven in Franken bestehen aus Frankenobligationen, Forderungen 
aus Repogeschäften und gedeckten Darlehen. Letztere enthalten neben der 
im Jahr 2020 geschaffenen SNB-COVID-19-Refinanzierungsfazilität (CRF) 
auch Forderungen aus den Fazilitäten zum ausserordentlichen Liquiditäts
bezug (Emergency Liquidity Assistance, ELA).

Anlagepolitische Grundsätze
Die Anlage der Aktiven untersteht dem Primat der Geld- und Währungs
politik. Mit ihrer Anlagepolitik verfolgt die Nationalbank zwei Hauptziele. 
Zum einen stellt sie sicher, dass ihre Bilanz jederzeit zu geldpolitischen 
Zwecken eingesetzt werden kann; die Nationalbank muss insbesondere  
in der Lage sein, die Bilanz bei Bedarf zu verlängern oder zu verkürzen. 
Zum anderen strebt die Nationalbank mit ihrer Anlagepolitik an, den lang-
fristigen Wert der Währungsreserven zu erhalten. 
 

Auftrag

Währungsreserven

Finanzaktiven in FrankenFinanzaktiven in Franken
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Das erste Hauptziel, den geld- und währungspolitischen Handlungsspiel-
raum zu sichern, erfordert insbesondere ein hohes Mass an Marktliquidität 
der Anlagen. Die Nationalbank legt deshalb einen wesentlichen Teil ihrer 
Währungsreserven in hochliquiden ausländischen Staatsanleihen an. Das 
zweite Hauptziel, langfristig mindestens den realen Wert der Aktiven zu 
erhalten, wird zum einen durch eine breite Diversifikation der Währungen 
verfolgt. Zum anderen werden die Staatsanleihen in den Hauptwährungen 
mit weiteren Anlageklassen ergänzt, um das langfristige Rendite-Risiko-
Verhältnis zu verbessern. Weil alle Anlagen in Franken bewertet werden, 
muss die Rendite den langfristigen Aufwertungstrend des Frankens 
kompensieren. Dazu braucht es hinreichend positive Renditen in den Lokal-
währungen. Mit ihrem Ansatz, einen Teil der Währungsreserven breit 
gestreut in Aktien und Unternehmensanleihen zu investieren, kann die 
Nationalbank den positiven Renditebeitrag dieser Anlageklassen nutzen. 
Gleichzeitig behält sie die Flexibilität, ihre Geld- und Anlagepolitik an 
geänderte Bedürfnisse anzupassen. 
 
Aus dem Vorrang der Geldpolitik ergeben sich für die Anlagepolitik Ein-
schränkungen. So sieht die Nationalbank davon ab, Wechselkursrisiken 
bei ihren Anlagen gegenüber dem Franken abzusichern, um dadurch nicht 
die Frankennachfrage zu beeinflussen. Zudem will die Nationalbank mit 
ihrer Anlagepolitik keinen Einfluss auf die Märkte nehmen. Sie setzt daher 
ihre Anlagepolitik möglichst marktschonend um. 
 
Im Rahmen des Anlageprozesses wird sichergestellt, dass keine privilegier-
ten Informationen der Nationalbank in die Anlagetätigkeit einfliessen 
können und keine unerwünschten Signalwirkungen entstehen. Aus diesem 
Grund verzichtet die Nationalbank auf Anlagen in Aktien aller system
relevanten Banken. Auch tätigt sie in der Regel keine Anlagen in Schweizer 
Aktien oder in Anleihen schweizerischer Unternehmen, und das Franken-
anleihen-Portfolio wird passiv bewirtschaftet.
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5.2 Anlage- und Risikokontrollprozess

Das Nationalbankgesetz definiert die Zuständigkeiten und konkretisiert den 
Auftrag der Nationalbank für die Verwaltung der Aktiven. Die Gesamtauf­
sicht über den Anlage- und Risikokontrollprozess obliegt dem Bankrat. Die­
ser beurteilt die Grundsätze des Prozesses und überwacht deren Einhaltung. 
Er wird dabei von einem Risikoausschuss unterstützt, der sich aus drei Mit­
gliedern des Bankrats zusammensetzt. Dieser Ausschuss überwacht ins
besondere das Risikomanagement und beurteilt die Governance des Anlage­
prozesses. Die interne Berichterstattung des Risikomanagements erfolgt  
an das Direktorium und den Risikoausschuss.

Das Direktorium definiert die Anlagepolitik. Dabei geht es um Fragen der 
Bilanzstruktur, der Anlageziele, der Definition des Anlageuniversums, der 
Anforderungen an die Anlagestrategie und der zugehörigen Risikotoleranz 
sowie der Gestaltung des Anlage- und Risikokontrollprozesses. Das Direkto­
rium konkretisiert insbesondere die Anforderungen an die Sicherheit, die 
Liquidität und den Ertrag der Anlagen und legt den Kreis der zulässigen Wäh­
rungen, Anlageklassen, Anlageinstrumente und Schuldnerkategorien fest.  
Es bestimmt die Zusammensetzung der Währungsreserven sowie der übrigen 
Aktiven und befindet über die Anlagestrategie der Devisenanlagen. Die 
Anlagestrategie umfasst die Allokation der Devisenanlagen auf die verschie­
denen Anlageklassen und Währungen sowie die Festlegung des Bewirt
schaftungsspielraums auf operativer Ebene.

Auf der operativen Ebene bestimmt ein internes Anlagekomitee die takti­
sche Allokation der Devisenanlagen. Es kann im Rahmen der vom Direkto­
rium vorgegebenen Bandbreiten für die Währungsanteile, die Laufzeiten  
der Anleihen sowie die Anteile der verschiedenen Anlageklassen von der 
Strategie abweichen.

Das Portfoliomanagement verwaltet die einzelnen Portfolios. Der grösste Teil 
der Devisenanlagen (98%) wird intern bewirtschaftet. Externe Vermögens­
verwalter werden zu Vergleichszwecken mit dem internen Portfoliomanage­
ment und zur effizienten Erschliessung neuer Anlageklassen eingesetzt.  
Auf operativer Ebene sind die Zuständigkeiten für geld- und anlagepolitische 
Geschäfte so organisiert, dass Interessenkonflikte vermieden werden.

Zuständigkeiten des Bankrats 
und des Risikoausschusses

… des Direktoriums

… des Anlagekomitees

… des Portfoliomanagements
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Die Portfolios aus dem asiatisch-pazifischen Raum werden durch SNB-
interne Portfoliomanager der 2013 eröffneten Niederlassung Singapur ver­
waltet. Es handelt sich um die einzige Niederlassung der Nationalbank  
im Ausland. Ihre primäre Aufgabe besteht in der effizienten Bewirtschaftung 
der Währungsreserven aus dem asiatisch-pazifischen Raum. Auch für die 
Umsetzung der Geldpolitik am Devisenmarkt ist die Präsenz in Asien von 
Nutzen. Die operativen Tätigkeiten der Niederlassung (Handel und Port
foliomanagement) sind vollständig in den Anlage- und Risikokontrollprozess 
in der Schweiz integriert.

Das wichtigste Element zur Steuerung der absoluten Risiken ist eine breite 
Diversifikation der Anlagen. Die Risikosteuerung und -begrenzung erfolgt über 
ein System von Referenzportfolios (Benchmarks), Richtlinien und Limiten. 
Alle massgeblichen finanziellen Risiken werden kontinuierlich erfasst, beur­
teilt und überwacht. Die Risikomessung beruht auf gängigen Verfahren und 
Risikokennzahlen. Ergänzend dazu werden regelmässig Sensitivitätsanalysen 
und Stresstests durchgeführt. Bei den Risikoanalysen wird dem tendenziell 
langfristigen Anlagehorizont der Nationalbank Rechnung getragen.

Um die Kreditrisiken zu beurteilen und zu steuern, werden die Informationen 
der führenden Ratingagenturen, Marktindikatoren sowie eigene Analysen 
herangezogen. Die Kreditlimiten werden aufgrund dieser Informationen fest­
gelegt und angepasst, wenn sich die Einschätzung der Risiken verändert.  
Zur Verminderung der Gegenparteirisiken werden die Wiederbeschaffungs­
werte von Derivaten in der Regel pro Gegenpartei gegeneinander aufgerech­
net und durch Wertschriften besichert. Bei den Risikolimiten werden auch 
Konzentrations- und Reputationsrisiken berücksichtigt. Die Risikokennzahlen 
werden über alle Anlagen aggregiert; die Einhaltung der Richtlinien und der 
Limiten wird täglich überwacht. Die Risikoanalysen und die Ergebnisse der 
Risikoüberwachung werden in vierteljährlichen Risikoberichten dem Direk­
torium und dem Risikoausschuss des Bankrats unterbreitet. Der Jahresbericht 
des Risikomanagements geht zudem zur Information an den Bankrat.

… der Niederlassung 
Singapur

… des Risikomanagements
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5.3 Struktur und Entwicklung der Aktiven

Ende 2023 betrugen die Aktiven der Nationalbank 795 Mrd. Franken. Dazu 
zählten 677 Mrd. Franken in Devisenanlagen, 58 Mrd. Franken in Gold, 
14 Mrd. Franken in Sonderziehungsrechten (SZR) und knapp 4 Mrd. Franken 
in Frankenanleihen. Forderungen aus geldpolitischen Repogeschäften in 
Franken und Repogeschäften in US-Dollar im Rahmen des Swapabkommens 
mit der US-Zentralbank Federal Reserve bestanden am Jahresende keine. 
Seit 2020 enthalten die Aktiven die Position «gedeckte Darlehen». Ende 
2023 betrug diese 40 Mrd. Franken und umfasste Darlehen, die im Rahmen 
der im März 2020 geschaffenen SNB-COVID-19-Refinanzierungsfazilität 
(CRF) vergeben wurden sowie ELA-Darlehen. Die übrigen Aktiven beliefen 
sich auf knapp 2 Mrd. Franken.

Die Aktiven lagen damit am Ende des Berichtsjahrs 87 Mrd. Franken unter 
dem Vorjahresstand. Während die gedeckten Darlehen zunahmen, sanken  
die Devisenanlagen aufgrund der Devisenverkäufe innert Jahresfrist um 
123 Mrd. Franken.

Im Rahmen des Portfoliomanagements werden bilanzverlängernde Repo
geschäfte getätigt. Dabei werden für eine bestimmte Laufzeit ausländische 
Wertschriften gegen Sichtguthaben in Fremdwährungen übertragen; nach 
Ende der Laufzeit findet eine Rückabwicklung des Geschäfts statt. Da es sich 
um am Markt gesuchte Wertschriften handelt, kann mit solchen Repo
geschäften eine entsprechende Prämie verdient werden. Damit verbunden ist 
eine vorübergehende Bilanzverlängerung: Zum einen werden die temporär 
mittels Repos abgegebenen Wertschriften weiterhin im Bestand der SNB 
geführt, zum anderen werden auf der Aktivseite auch die über die Repos 
erhaltenen Sichtguthaben und auf der Passivseite die Verpflichtungen, diese 
am Verfalltermin wieder zurückzuzahlen, bilanziert. In den Devisenreserven 
werden die Forderungen und die Verbindlichkeiten aus diesen Geschäften 
verrechnet. Ende 2023 standen bilanzverlängernde Repogeschäfte in Fremd­
währungen im Betrag von 23 Mrd. Franken aus.

Die gesamten Währungsreserven, bestehend aus Devisenreserven, Gold, 
Reserveposition beim IWF und Internationalen Zahlungsmitteln, beliefen 
sich Ende 2023 auf 725 Mrd. Franken und lagen damit 128 Mrd. Franken 
unter dem Stand des Vorjahres. Während die Devisenreserven um 129 Mrd. 
Franken sanken, blieb der Wert des Goldbestands von 1040 Tonnen in 
Franken praktisch unverändert.

Struktur der Aktiven

Entwicklung der Aktiven

Währungsreserven
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Devisenanlagen 85,2%
Gold 7,3%
Finanzaktiven in Franken
0,5%
Weitere Aktiven 7,0%

Total: 795 Mrd. Franken

Ende 2023
 

Zusammensetzung der Währungsreserven

in Mrd. Franken

31.12.2023 31.12.2022

Goldreserven 58 56

Devisenanlagen 677 801

. /. damit verbundene Verbindlichkeiten 1 – 23 – 17

Derivate  
(Netto der Wiederbeschaffungswerte) 0 – 1

Total Devisenreserven 655 784

Reserveposition beim IWF (SZR) 2 2

Internationale Zahlungsmittel (SZR) 11 11

Total Währungsreserven 725 853

1	� Verbindlichkeiten aus Repogeschäften in Fremdwährungen.

 
Die Devisenreserven der Nationalbank setzen sich aus Anleihen- und Aktien­
portfolios zusammen. Die Nationalbank hält in ihren Anleihenportfolios 
überwiegend Staatsanleihen (rund 81% aller Anleihen). Die Auswahl der 
Staatsanleihen und der entsprechenden Märkte trägt den spezifischen Bedürf­
nissen der Nationalbank Rechnung und stellt insbesondere ein hohes Mass  
an Liquidität sicher. Innerhalb eines einzelnen Marktes werden die Anlagen 
breit über die Laufzeiten verteilt, damit bei Bedarf auch grosse Volumen 
möglichst ohne Einfluss auf die Preise gekauft oder verkauft werden können. 
Die Anleihenportfolios der Devisenreserven enthalten neben den Anleihen 
von Staaten auch Anleihen von staatsnahen Instituten, supranationalen Orga­
nisationen, lokalen Gebietskörperschaften, Finanzinstituten (hauptsächlich 
Pfandbriefe und vergleichbare Papiere) und übrigen Unternehmen.

Die durchschnittliche Kapitalbindungsdauer (Duration) des Portfolios stieg 
im Jahr 2023 leicht an und betrug am Jahresende 4,7 Jahre.

Anleihenportfolios
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Die Aktien werden passiv und regelgebunden auf der Basis einer strategischen 
Benchmark bewirtschaftet, die aus einer Kombination von Aktienindizes  
in verschiedenen Märkten und Währungen besteht. Die SNB verzichtet damit 
auf eine Über- oder Untergewichtung einzelner Unternehmen und Sektoren. 
Die Anteile der einzelnen Aktien werden grundsätzlich gemäss deren Markt­
kapitalisierung bestimmt. Das Prinzip der breiten Marktabbildung stellt 
sicher, dass die Nationalbank an den einzelnen Aktienmärkten möglichst 
neutral agiert und sich strukturelle Veränderungen der globalen Wirtschaft 
auch im Portfolio der SNB widerspiegeln.

Die Aktienportfolios enthielten Ende 2023 hauptsächlich Aktien mittel-  
und grosskapitalisierter Unternehmen aus Industrieländern. Daneben wurden 
auch Aktien kleinkapitalisierter Unternehmen (Small Caps) aus Industrie
ländern sowie Aktien aus Schwellenländern gehalten. Daraus ergab sich  
ein global breit diversifiziertes Aktienportfolio mit rund 6600 Einzeltiteln 
(1300 Titel mittel- und grosskapitalisierter Unternehmen und 4100 Titel 
kleinkapitalisierter Unternehmen aus Industrieländern sowie knapp 1200 Titel 
von Unternehmen aus Schwellenländern). Aufgrund der breiten, an der 
Marktkapitalisierung orientierten Abdeckung der Märkte ist der Eigentums
anteil der Nationalbank an den einzelnen mittel- und grosskapitalisierten 
Unternehmen aller Industrieländer ungefähr gleich hoch. Die entsprechenden 
Anteile an kleinkapitalisierten Unternehmen und an Unternehmen aus 
Schwellenländern sind aus Liquiditäts- und Risikogründen etwas geringer. 
Die von der SNB gehaltenen Anteile an den einzelnen Unternehmen fallen 
auch hier jeweils ungefähr gleich hoch aus.

Das passiv bewirtschaftete Portfolio der Frankenanleihen enthält in erster 
Linie Anleihen von Bund, Kantonen, Gemeinden und ausländischen 
Emittenten sowie Schweizer Pfandbriefe. Die durchschnittliche Kapital
bindungsdauer (Duration) des Portfolios belief sich auf 7,9 Jahre.

Aktienportfolios

Frankenanleihen
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Nicht-finanzielle Aspekte bei der Bewirtschaftung von Wertschriften 
privater Emittenten
Die Nationalbank hält einen Teil ihrer Devisenanlagen in Form von Aktien 
und Unternehmensanleihen, um den positiven Renditebeitrag dieser Anlage-
klassen zu nutzen, die Diversifikation zu stärken und somit das langfristige 
Risiko-Ertrags-Verhältnis zu verbessern. Bei der Bewirtschaftung solcher 
Wertschriften privater Emittenten berücksichtigt die Nationalbank auch 
Aspekte, die nicht-finanzieller Natur sind. 
 
Zum einen verzichtet die Nationalbank aufgrund ihrer speziellen Rolle als 
Zentralbank gegenüber dem Bankensektor auf Investitionen in Aktien  
von systemrelevanten Banken weltweit. Zum anderen berücksichtigt die 
Nationalbank im Rahmen ihrer Anlagepolitik die grundlegenden Normen 
und Werte der Schweiz. Sie investiert nicht in Aktien und Anleihen von 
Unternehmen, deren Produkte oder Produktionsprozesse in grober Weise 
gegen gesellschaftlich breit anerkannte Werte verstossen. Sie erwirbt 
somit keine Wertschriften von Unternehmen, die grundlegende Menschen-
rechte massiv verletzen, systematisch gravierende Umweltschäden ver
ursachen oder in die Produktion international geächteter Waffen involviert 
sind. 
 
Klimarisiken und Anpassungen der Klimapolitik können Marktschwankungen 
auslösen oder verstärken und die Attraktivität von Anlagen beeinflussen. 
Aus Anlagesicht unterscheiden sich solche Risiken nicht fundamental von 
anderen finanziellen Risiken. Sämtliche Risiken werden von der SNB mit-
tels ihrer breiten Diversifikationsstrategie bewirtschaftet. Die Nationalbank 
verfolgt die neuesten Entwicklungen und Erkenntnisse zum Klimawandel 
und tauscht sich zu diesem Zweck regelmässig mit anderen Zentralbanken 
und Institutionen sowie der Wissenschaft aus. Im Rahmen des Central 
Banks and Supervisors Network for Greening the Financial System (NGFS) 
beteiligt sie sich aktiv an den verschiedenen Workstreams. 
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Bei der Bewirtschaftung der Aktiven gilt es zu berücksichtigen, dass der 
Verfassungs- und Gesetzgeber der Nationalbank bewusst nicht die 
Aufgabe übertragen hat, gezielt Einfluss auf die Entwicklung bestimmter 
Wirtschaftssektoren auszuüben. Die Anlagepolitik der SNB kann daher 
nicht darauf ausgerichtet sein, Strukturpolitik zu betreiben, d. h. eine posi-
tive oder negative Selektion einzelner Wirtschaftssektoren mit dem Ziel 
vorzunehmen, diesen einen Vor- oder Nachteil zu verschaffen bzw. einen 
wirtschaftlichen, politischen oder gesellschaftlichen Wandel zu fördern 
oder zu hemmen. 
 
Zu den nicht-finanziellen Aspekten bei Wertschriften privater Emittenten 
zählt auch die Ausübung der Stimmrechte bei Aktien. Die Nationalbank 
beschränkt sich dabei auf Fragen der Unternehmensführung. Eine gute 
Unternehmensführung trägt langfristig zu einer positiven Entwicklung  
der Unternehmen und damit der Anlagen bei. Die Nationalbank konzen
triert sich bei der Stimmrechtsausübung auf mittel- und grosskapitalisierte 
Unternehmen aus Europa und arbeitet zu diesem Zweck mit externen 
Dienstleistern zusammen. Die konkrete Stimmabgabe stützt sich auf eine 
interne Stimmrechtsrichtlinie der SNB. In den USA übt die Nationalbank 
ihre Stimmrechte nicht aus. 
 
Die Kriterien in Bezug auf Unternehmensausschlüsse, deren Umsetzung 
sowie die Stimmrechtsabgabe werden im Nachhaltigkeitsbericht der 
Nationalbank erläutert.
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Anlagestruktur der Devisenreserven und Frankenanleihen 
am Jahresende

2023 2022
Devisen- 
reserven

Franken- 
anleihen

Devisen- 
reserven

Franken- 
anleihen

Währungsallokation in Prozent, inkl. Derivatpositionen

Franken 100 100

Euro 37 37

US-Dollar 39 38

Yen 8 8

Pfund 6 6

Kanadischer Dollar 3 3

Übrige 1 7 8

Anlageklassen in Prozent

Bankanlagen 0 0

Staatsanleihen 2 64 32 64 32

Andere Anleihen 3 11 68 11 68

Aktien 25 25

Struktur der verzinslichen Anlagen in Prozent

Anlagen mit AAA-Rating 4 32 82 61 80

Anlagen mit AA-Rating 4 49 16 20 18

Anlagen mit A-Rating 4 15 1 15 1

Übrige Anlagen 4 1 4 1

Duration der Anlagen (Jahre) 4,7 7,9 4,4 7,6

1	� Hauptsächlich australischer Dollar, Renminbi, dänische Krone, schwedische Krone, Singapur-Dollar, Hong-
kong-Dollar, südkoreanischer Won; dazu geringe Bestände weiterer Währungen in den Aktienportfolios.

2	� Anleihen von Staaten in deren eigener Währung, Anlagen bei Zentralbanken und der BIZ sowie – bei den 
Frankenanlagen – Anleihen von schweizerischen Kantonen und Gemeinden.

3	� Anleihen von Staaten in Fremdwährung sowie Anleihen von ausländischen lokalen Gebietskörperschaften 
und supranationalen Organisationen, Pfandbriefe, Unternehmensanleihen usw.

4	� Durchschnittsrating, berechnet aus den Ratings führender Agenturen.
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Die Struktur der Devisenreserven und der Frankenanleihen veränderte sich 
gegenüber Ende 2022 nur geringfügig. Der Euro- und der US-Dollar-Anteil 
blieben ebenso wie die Anteile der kleineren Währungen weitgehend unver­
ändert. Bei der Ratingverteilung der verzinslichen Anlagen kam es im 
Vergleich zum Vorjahr zu einer deutlichen Reduktion der Anlagen mit AAA-
Rating zugunsten der Anlagen mit AA-Rating. Diese Änderung ist auf die 
Bonitätsabnahme der Vereinigten Staaten (von AAA auf AA) zurückzuführen. 
Die Anteile der übrigen Anlagen blieben konstant. Der Anteil der Aktien an 
den Devisenreserven lag Ende 2023 wie bereits im Vorjahr bei 25%.

5.4 Bilanzrisiken

Das Risikoprofil der Aktiven wird durch die Währungsreserven bestimmt. 
Die Hauptrisiken auf den Währungsreserven sind die Marktrisiken, insbeson­
dere die Wechselkurs-, Goldpreis-, Aktienkurs- und Zinsrisiken. Ausserdem 
bestehen Liquiditätsrisiken sowie Kredit- und Länderrisiken, die allerdings 
geringer als die Marktrisiken sind. Die Beiträge der Frankenanleihen und der 
ausstehenden Darlehen in Franken zum Gesamtrisiko sind gering.

Die bedeutendsten Risikofaktoren der Währungsreserven sind die Wechsel­
kurse. Die Währungsrisiken werden grundsätzlich nicht gegen Franken 
abgesichert, da eine Absicherung die Frankennachfrage beeinflussen würde. 
Aufgrund dessen führen bereits geringe Veränderungen der Frankenwechsel­
kurse zu erheblichen Schwankungen des Anlageerfolgs und damit des 
Eigenkapitals der Nationalbank. Neben den Wechselkursen sind die Aktien­
kurse, die Zinsen und der Goldpreis wichtige Risikofaktoren. Die Wäh­
rungs-, Aktien- und Zinsrisiken werden durch die Vorgabe von Benchmarks 
und Bewirtschaftungsrichtlinien limitiert. Gesteuert werden sie u. a. durch 
den Einsatz derivativer Finanzinstrumente wie Zinsswaps, Aktienindex- und 
Zinsfutures. Zur Steuerung der Anteile der einzelnen Fremdwährungen 
können Devisenderivate eingesetzt werden.

Die Liquiditätsrisiken der Nationalbank beziehen sich darauf, dass Anlagen 
in Fremdwährungen im Bedarfsfall nicht, nur teilweise oder nur mit hohen 
Preisnachlässen verkauft werden könnten. Auch 2023 wurde die hohe Liqui­
dität der Devisenreserven durch einen grossen Bestand an den liquidesten 
Staatsanleihen in den Hauptwährungen Euro und US-Dollar sichergestellt. 
Die Liquiditätsrisiken werden periodisch neu beurteilt.

Entwicklung der 
Aktivenstruktur

Risikoprofil der Aktiven

Marktrisiken

Liquiditätsrisiken
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Kreditrisiken entstehen durch die Möglichkeit, dass Gegenparteien oder 
Emittenten von Wertpapieren ihren Verpflichtungen nicht nachkommen. 
Solche Risiken bestehen bei bilateralen (over-the-counter) Geschäften mit 
Banken oder bei Anleihen sämtlicher Schuldnerkategorien. Die Nationalbank 
hält in den Währungsreserven Obligationen öffentlicher und supranationaler 
Emittenten, Pfandbriefe und vergleichbare Papiere sowie Unternehmens
anleihen. Für Anleihen setzt die Nationalbank ein Mindestrating im Invest­
ment-Grade-Bereich voraus. Die Risiken gegenüber einzelnen Emittenten 
werden durch Konzentrationslimiten begrenzt. Kreditrisiken aus nicht handel­
baren Instrumenten gegenüber Banken bestanden 2023 nur in sehr geringem 
Ausmass. Wiederbeschaffungswerte von Derivaten wurden im Rahmen der 
bestehenden ISDA-Verträge (International Swaps and Derivatives Association) 
mit Gegenparteien verrechnet und besichert. Die Nationalbank wickelt einen 
Grossteil der Zinsswapgeschäfte über eine zentrale Gegenpartei ab. Dies 
erlaubt zum einen das Verrechnen gegenläufiger Positionen (Netting). Zum 
anderen entstehen im täglichen Management der als Sicherheiten dienenden 
Wertschriften Effizienzgewinne. Gewinne und Verluste aus börsengehan
delten Futures-Positionen werden täglich verrechnet; dadurch bestehen keine 
Ausfallrisiken. Kreditrisiken aus Futures-Geschäften bestehen im Ausmass 
der bei den Börsen hinterlegten Sicherheiten.

Auch im Jahr 2023 wurde der grösste Teil der Anlagen in Form von Staats
anleihen gehalten, ein wesentlicher Teil davon in hochliquiden Anleihen der 
USA und von europäischen Staaten mit sehr guter Bonität. Die ausstehenden 
Guthaben bei Zentralbanken und der Bank für Internationalen Zahlungsaus­
gleich (BIZ) betrugen am Jahresende 19 Mrd. Franken. Insgesamt waren 80% 
der verzinslichen Anlagen mit einem Rating von AA oder besser bewertet.

Das Länderrisiko besteht u. a. darin, dass ein Staat Zahlungen von in seinem 
Hoheitsgebiet domizilierten Schuldnern oder die Verfügungsgewalt über  
dort deponierte Vermögenswerte blockieren kann. Die Handelbarkeit von 
Anlagen kann auch aufgrund von Sanktionen beschränkt werden. Um keine 
einseitigen Länderrisiken einzugehen, achtet die Nationalbank darauf,  
dass die Vermögenswerte auf verschiedene Depotstellen und Länder verteilt  
sind sowie möglichst keine Anlagen aus Ländern mit einem hohen Sank
tionsrisiko stammen.

Kreditrisiken

Länderrisiken
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Die Goldbestände werden ebenfalls nach diesen Prinzipien gelagert. Bei  
der Standortwahl wird zum einen auf eine angemessene regionale Diversifi­
kation und zum anderen auf einen guten Marktzugang Wert gelegt. Von  
den 1040 Tonnen Gold werden unverändert rund 70% in der Schweiz, rund 
20% bei der Zentralbank von England und rund 10% bei der Zentralbank  
von Kanada aufbewahrt. Die dezentrale Lagerung der Goldbestände im In- 
und Ausland stellt sicher, dass die Nationalbank auch im Krisenfall über  
ihre Goldreserven verfügen kann.

Der grösstenteils geldpolitisch bedingte Anstieg der Währungsreserven in 
den vergangenen Jahren hatte sich in einem entsprechenden Wachstum der 
Bilanz der Nationalbank niedergeschlagen. Mit der Ausweitung der Bilanz 
ab dem Jahr 2008 sank das Verhältnis des Eigenkapitals zu den Währungs
reserven deutlich. Zudem erhöhten sich die absoluten Verlustrisiken. Die 
Nationalbank strebt eine robuste Bilanz mit hinreichendem Eigenkapital an, 
um auch grosse Verluste absorbieren zu können. Deshalb wurden ab 2009  
die Zuweisungen an die Rückstellungen schrittweise erhöht. Die Eigenkapi­
talquote (Verhältnis Eigenkapital zum Bestand an Währungsreserven) sta
bilisierte sich in der Folge. Aufgrund des hohen Verlusts auf den Anlagen im 
Jahr 2022 sank sie jedoch wieder unter 10%. Trotz eines erneuten Bilanz­
rückgangs um 87 Mrd. Franken auf 795 Mrd. Franken infolge von weiteren 
Devisenverkäufen verharrte die Eigenkapitalquote Ende 2023 unter 10%.

Die Bundesverfassung verpflichtet die Nationalbank, aus ihren Erträgen 
ausreichende Währungsreserven zu bilden (Art. 99 Abs. 3 BV). Gemäss 
Nationalbankgesetz soll die SNB Rückstellungen bilden, die es erlauben, die 
Währungsreserven auf der erforderlichen Höhe zu halten, und sich dabei  
an der Entwicklung der schweizerischen Volkswirtschaft orientieren (Art. 30 
Abs. 1 NBG). Die Rückstellungen für Währungsreserven und die Aus
schüttungsreserve bilden zusammen das Eigenkapital der Nationalbank.

Bilanzwachstum

Rückstellungen und 
Ausschüttungsreserve
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Die Rückstellungen für Währungsreserven entsprechen der für diesen Zeit­
punkt angestrebten Höhe des Eigenkapitals. Sie werden jährlich alimentiert 
und sollen sicherstellen, dass die SNB über eine solide Eigenkapitalbasis 
verfügt, um auch hohe Verluste zu absorbieren. Für die Festlegung der jähr
lichen Zuweisung wird das Doppelte des durchschnittlichen nominalen 
Wachstums des Bruttoinlandprodukts (BIP) der letzten fünf Jahre herange
zogen. Im Jahr 2016 wurde diese Bestimmung ergänzt, indem eine jährliche 
Mindestzuweisung von 8% des Bestands an Rückstellungen für Währungs
reserven festgelegt wurde. Angesichts der in den folgenden Jahren nochmals 
deutlich gestiegenen Währungsreserven wurde die Mindestzuweisung ab 
2020 auf 10% erhöht. Dadurch wird sichergestellt, dass die Rückstellungen 
für Währungsreserven auch in Zeiten mit tiefen nominalen BIP-Zuwachs
raten ausreichend alimentiert werden und die Bilanz gestärkt wird. Für das 
Jahr 2023 gelangte wiederum die Mindestzuweisung von 10% zur Anwen­
dung; sie betrug 10,5 Mrd. Franken. Mit der Zuweisung erhöhen sich die 
Rückstellungen für Währungsreserven auf 115,8 Mrd. Franken.

Die Ausschüttungsreserve entspricht einem Gewinn- oder Verlustvortrag  
und dient als Schwankungsreserve, um die gesetzlich geforderte mittelfristige 
Verstetigung der jährlichen Ausschüttungen zu ermöglichen. Ihr wird das 
nach der Gewinnverwendung verbleibende Jahresergebnis zugewiesen bzw. 
der für die Gewinnverwendung fehlende Betrag entnommen. Aufgrund des 
hohen Verlusts im Jahr 2022 fiel die Ausschüttungsreserve erstmals seit 2013 
in den negativen Bereich. Ende 2023 lag sie bei – 39,5 Mrd. Franken. 2023 
war das Jahresergebnis mit – 3,2 Mrd. Franken nochmals negativ. Nach der 
Zuweisung an die Rückstellungen und der Verrechnung mit dem Jahres
ergebnis beträgt die Ausschüttungsreserve – 53,2 Mrd. Franken.

Gemäss Art. 31 Abs. 2 NBG fällt der Bilanzgewinn der Nationalbank, soweit 
er das Dividendenerfordernis übersteigt, zu einem Drittel an den Bund und 
zu zwei Dritteln an die Kantone. Die Höhe der jährlichen Ausschüttung an 
Bund und Kantone wird in einer Vereinbarung zwischen dem Eidgenössi­
schen Finanzdepartement und der Nationalbank festgehalten mit dem Ziel, 
die Ausschüttungen mittelfristig zu verstetigen. Die derzeit gültige, bis zum 
Geschäftsjahr 2025 laufende Vereinbarung definiert die Höhe der jährlichen 
Ausschüttung in Abhängigkeit des Bilanzgewinns. Eine Ausschüttung wird 
nur dann vorgenommen, wenn ein positiver Bilanzgewinn vorliegt. Der nach 
der Zuweisung an die Rückstellungen für Währungsreserven verbleibende 
Teil des Jahresergebnisses ist der ausschüttbare Gewinn. Er bildet zusammen 
mit der Ausschüttungsreserve den Bilanzgewinn bzw. den Bilanzverlust.  
Für das Geschäftsjahr 2023 ergab sich ein Bilanzverlust von 53 Mrd. Franken. 
Demnach erfolgt keine Gewinnausschüttung an Bund und Kantone.

Keine Gewinnausschüttung 
für 2023
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Nach der Erhöhung der Rückstellungen für Währungsreserven und der 
Verrechnung des Bilanzverlusts betrug das Eigenkapital 62,6 Mrd. Franken 
(115,8 Mrd. Franken Rückstellungen plus – 53,2 Mrd. Franken Ausschüt­
tungsreserve). Im Vorjahr hatte es leicht höher bei 65,8 Mrd. Franken gelegen. 
Es nahm damit im Jahresverlauf um 3,2 Mrd. Franken ab. Der grosse Verlust 
im Jahr 2022 unterstreicht die Bedeutung eines ausreichenden Bestands  
an Eigenkapital, das durch Zuweisungen an die Rückstellungen gebildet 
werden kann.

5.5 Anlageergebnis

Die Anlagerendite setzt sich zusammen aus der Rendite auf den Devisen
reserven, dem Gold und den Frankenanleihen.

Im Jahr 2023 betrug die Rendite auf den Währungsreserven 0,8%. Das Gold 
legte 3,1% an Wert zu, die Devisenreserven rentierten ebenfalls leicht positiv 
(0,7%). Die Rendite auf den Devisenreserven belief sich in Lokalwährung 
auf 9,4%. Die Wechselkursrendite war aufgrund der Aufwertung des Frankens 
negativ (– 8,0%). Die durchschnittliche, in Franken gerechnete Jahresrendite 
der Währungsreserven über die letzten 15 Jahre betrug 1,2%.

Die Währungsreserven bestehen hauptsächlich aus Gold, Anleihen und Aktien. 
Die Diversifikationseigenschaften von Aktien und ihre hohe Liquidität 
machen diese Anlageklasse für die Nationalbank attraktiv. Zudem trägt ihre 
im Vergleich zu Anleihen höhere erwartete Rendite zum realen Werterhalt 
der Währungsreserven bei. Die langfristig höhere Renditeerwartung für Aktien 
geht einher mit grösseren Wertschwankungen. Für sich allein betrachtet sind 
Aktien schwankungsanfälliger als Anleihen. Im Rahmen des Gesamtport
folios wird dieser Nachteil jedoch – mit einer Aktienquote in der aktuellen 
Grössenordnung – durch die günstigen Diversifikationseigenschaften zu 
Anleihen und Gold wettgemacht.

Entwicklung des 
Eigenkapitals

Anlageergebnis

Beiträge der Anlageklassen 
zum Anlageergebnis 
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Anlagerenditen

Renditen in Prozent

Währungsreserven 1 Franken- 
anleihen

Total 3 Gold 3 Devisenreserven Total 3

 Total 3 Wechselkurs- 
rendite

Lokalwährungs- 
rendite

2009 11,0 23,8 4,8 0,4 4,4 4,3

2010 – 5,4 15,3 – 10,1 – 13,4 3,8 3,7

2011 4,9 12,3 3,1 – 0,8 4,0 5,6

2012 2,3 2,8 2,2 – 2,3 4,7 3,7

2013 – 2,5 – 30,0 0,7 – 2,4 3,2 – 2,2

2014 8,0 11,4 7,8 2,6 5,1 7,9

2015 – 4,7 – 10,5 – 4,4 – 5,6 1,3 2,3

2016 3,8 11,1 3,3 – 0,4 3,7 1,3

2017 7,2 7,9 7,2 2,9 4,2 – 0,1

2018 – 2,1 – 0,6 – 2,2 – 1,5 – 0,7 0,2

2019 6,1 16,3 5,5 – 2,4 8,1 3,2

2020 1,9 13,5 1,2 – 4,5 6,0 1,2

2021 2,7 – 0,1 2,9 – 0,6 3,5 – 2,4

2022 – 13,1 0,7 – 13,9 – 3,5 – 10,8 – 12,8

2023 0,8 3,1 0,7 – 8,0 9,4 7,9

2019 – 2023 2 – 0,5 6,5 – 1,0 – 3,8 3,0 – 0,8

2014 – 2023 2 0,9 5,0 0,6 – 2,1 2,8 0,7

2009 – 2023 2 1,2 4,3 0,4 – 2,7 3,2 1,5

1	� Entspricht in dieser Tabelle Gold und Devisenreserven ohne Sonderziehungsrechte des IWF.
2	� Durchschnittliche jährliche Rendite über 5, 10 und 15 Jahre.
3	� In Franken.

 
Der Aktienanteil belief sich Ende 2023 auf 25%. Durch das Aktienengage­
ment wird das Risiko-Ertrags-Profil der Devisenreserven verbessert. Seit  
der Einführung der Anlageklasse der Aktien im Jahr 2005 betrug ihre durch­
schnittliche, in Franken gemessene Jahresrendite 4,5%. Die ebenfalls in 
Franken gemessene Jahresrendite der Anleihen lag im selben Zeitraum bei 
durchschnittlich – 0,4%. Auf den Anleihen der Devisenreserven fiel von  
2005 bis 2023 ein Verlust von 112 Mrd. Franken an. Auf den Aktien resul­
tierte in diesem Zeitraum ein Erfolg von 130 Mrd. Franken. Die Aktien
anlagen ermöglichten damit die Ausschüttungen und den Aufbau von Eigen­
kapital in den letzten Jahren.
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Anlagerenditen Devisenreserven, in Franken

Renditen in Prozent

Total Anleihen Aktien

2005 10,8 10,6 24,4

2006 1,9 1,3 11,1

2007 3,0 3,3 0,6

2008 – 8,7 – 3,1 – 44,9

2009 4,8 3,7 20,4

2010 – 10,1 – 11,0 – 2,6

2011 3,1 4,0 – 6,8

2012 2,2 0,8 12,7

2013 0,7 – 2,4 20,4

2014 7,8 6,9 12,7

2015 – 4,4 – 5,2 0,6

2016 3,3 1,5 9,2

2017 7,2 4,5 18,4

2018 – 2,2 – 1,1 – 7,1

2019 5,5 1,1 24,5

2020 1,2 – 0,7 5,1

2021 2,9 – 2,4 22,1

2022 – 13,9 – 13,1 – 16,5

2023 0,7 – 3,2 12,4

2005 – 2023 1 0,6 – 0,4 4,5

1	� Durchschnittliche jährliche Rendite über 19 Jahre.
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6.1 Grundlagen

Das Nationalbankgesetz (NBG) überträgt der Nationalbank in Art. 5 Abs. 2 
Bst. e die Aufgabe, zur Stabilität des Finanzsystems beizutragen. In einem 
stabilen Finanzsystem können die Finanzintermediäre (insbesondere Banken) 
und die Finanzmarktinfrastrukturen ihre Funktionen jederzeit erfüllen und 
sind gegenüber möglichen Störungen widerstandsfähig. Die Finanzstabilität 
ist eine wichtige Voraussetzung dafür, dass sich die Volkswirtschaft entfalten 
kann und sich die Geldpolitik wirksam umsetzen lässt. Die Nationalbank 
erfüllt ihre Aufgabe, einen Beitrag zur Finanzstabilität zu leisten, zum einen 
im Rahmen der Krisenprävention und zum anderen bei der Bewältigung von 
Krisen als Kreditgeberin in letzter Instanz (lender of last resort).

Im Zusammenhang mit der Krisenprävention analysiert die Nationalbank die 
Gefahrenquellen für das Finanzsystem und zeigt allfälligen Handlungsbedarf 
auf. Zudem stehen der Nationalbank zwei regulatorische makroprudenzielle 
Kompetenzen zur Verfügung, nämlich die Bezeichnung der systemrelevanten 
Banken und das Antragsrecht an den Bundesrat für den antizyklischen 
Kapitalpuffer. Während die Bestimmung der systemrelevanten Banken auf 
strukturelle Risiken ausgerichtet ist, zielt der Einsatz des antizyklischen 
Kapitalpuffers auf zyklische Risiken ab. Darüber hinaus wirkt die SNB bei 
der Gestaltung und der Umsetzung der regulatorischen Rahmenbedingungen 
für den Finanzplatz auf nationaler und internationaler Ebene mit und über­
wacht die systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen. Die National­
bank ist hingegen nicht für die Bankenaufsicht zuständig.

Bei der Bewältigung von Krisen tritt die Nationalbank als Kreditgeberin in 
letzter Instanz auf. In diesem Rahmen leistet die Nationalbank inländischen 
Banken, deren Zahlungsunfähigkeit die Stabilität des Finanzsystems beein­
trächtigen könnte, ausserordentliche Liquiditätshilfe, wenn sich solche Insti­
tute nicht mehr am Markt refinanzieren können (siehe auch Kapitel 2.6).

Bei der Schaffung stabilitätsfördernder regulatorischer Rahmenbedingungen 
arbeitet die Nationalbank auf nationaler Ebene eng mit der Eidgenössischen 
Finanzmarktaufsicht (FINMA) und dem Eidgenössischen Finanzdepartement 
(EFD) zusammen. Sie nimmt dabei primär eine systemische Sichtweise ein 
und konzentriert sich dementsprechend auf die makroprudenziellen Aspekte 
der Regulierung. Demgegenüber ist die FINMA für die institutsspezifische 
Aufsicht und für den Schutz der Funktionsfähigkeit der Finanzmärkte zustän­
dig. Die Zusammenarbeit ist in einem bilateralen Memorandum of Under­
standing (MoU) mit der FINMA sowie in einem trilateralen MoU mit der 
FINMA und dem EFD festgelegt.

Auftrag

Krisenprävention

Krisenbewältigung

Zusammenarbeit mit FINMA, 
EFD und ausländischen 
Behörden

6	  
Beitrag zur Stabilität  
des Finanzsystems



Geschäftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht    103

Auf internationaler Ebene wirkt die Nationalbank als Mitglied im Financial 
Stability Board (FSB), im Basler Ausschuss für Bankenaufsicht (BCBS),  
im Ausschuss für Zahlungsverkehr und Marktinfrastrukturen (CPMI) sowie 
im Ausschuss für das weltweite Finanzsystem (CGFS) an der Gestaltung  
der regulatorischen Rahmenbedingungen mit (siehe Kapitel 7.2.2 und 7.2.3). 
Bei der Überwachung von grenzüberschreitenden Finanzmarktinfrastruk
turen steht die Nationalbank in engem Kontakt mit der FINMA und mit aus­
ländischen Behörden.

6.2 Krise der Credit Suisse

Das Jahr 2023 war geprägt durch die Krise der Credit Suisse. Bestand bis im 
März noch die Aussicht, dass sich die Bank mit der Neuausrichtung ihrer 
Strategie würde stabilisieren können, spitzte sich die Situation Mitte März 
schlagartig zu. Mit der Ankündigung eines Massnahmenpakets durch die 
Behörden am 19. März – bestehend aus der Übernahme durch die UBS sowie 
staatlichen Unterstützungsmassnahmen – stabilisierte sich die Lage der 
Credit Suisse. Die Nationalbank wirkte im Rahmen ihrer Aufgabe, zur Stabi­
lität des Finanzsystems beizutragen, massgeblich an der Lösungsfindung  
mit. In ihrer Rolle als Kreditgeberin in letzter Instanz stellte sie umfangrei­
che Liquiditätshilfe in Franken und Fremdwährungen in einem noch nie 
gesehenen Ausmass zur Verfügung. Das Massnahmenpaket war ausschlagge­
bend für die Bewältigung der akuten Krise der Credit Suisse und somit für 
die Vermeidung einer Finanzkrise mit grossen negativen wirtschaftlichen 
Folgen für die Schweiz und andere Länder. Mit der Liquiditätshilfe trug die 
Nationalbank im Rahmen der ihr gesetzlich zugedachten Rolle entscheidend 
zum Erfolg dieses Massnahmenpakets und somit zur Aufrechterhaltung  
der Finanzstabilität bei. Gestützt auf die Erfahrungen aus der Krise zieht die 
SNB Lehren, die sie in die auf nationaler und internationaler Ebene geführ­
ten Diskussionen einbringt (siehe Kapitel 6.2.3). 
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6.2.1 �Ursachen und Bewältigung der Krise
Am 19. März 2023 informierten der Bundesrat, die Eidgenössische Finanz­
marktaufsicht (FINMA) und die Nationalbank über die Übernahme der 
Credit Suisse durch die UBS sowie über staatliche Unterstützungsmassnahmen. 
Vorangegangen war eine über längere Zeit erfolgte Erosion der Ertragskraft 
der Credit Suisse. Dazu hatten wiederholte Vorfälle bei der Bank selbst 
beigetragen, primär ausgelöst durch Verstösse gegen gesetzliche und auf­
sichtsrechtliche Vorschriften sowie fundamentale Mängel in der Risiko­
kontrolle und im Risikomanagement. Die Folge davon waren hohe Geldbussen, 
mehrere von den Aufsichtsbehörden eingeleitete Durchsetzungsverfahren 
sowie finanzielle Verluste – beispielsweise aufgrund des Ausfalls des US-
Hedge-Funds Archegos Capital Management im Jahr 2021. Neben den 
schwierigen Bedingungen im wirtschaftlichen Umfeld und an den Finanz­
märkten führten der Ausstieg der Bank aus einigen ihrer Geschäftsbereiche 
sowie der erlittene Reputationsschaden zu einem Ertragsrückgang und  
zu höheren Finanzierungskosten. Dies konnte nicht mit Kostenreduktionen 
aufgefangen werden, und die Credit Suisse wies über mehrere Quartale 
hinweg Verluste aus.

Im Rahmen ihrer strategischen Neuausrichtung kündigte die Credit Suisse 
Ende Oktober 2022 einen deutlichen Abbau des Investment Bankings  
und eine Fokussierung auf das Wealth Management, das Asset Management 
sowie das Schweizer Geschäft an. Diese Neuausrichtung zielte auf einen 
Risikoabbau ab, den die Nationalbank begrüsste. Die neue Ausrichtung der 
Strategie kam jedoch zu einem Zeitpunkt, als die Bank schon angeschlagen 
war. Die Umsetzung war ferner mit hohen Restrukturierungskosten sowie 
einer langen Übergangsfrist verbunden, und das damit einhergehende Risiko 
wurde von Analysten und Ratingagenturen als hoch eingeschätzt. Letztlich 
waren die Pläne der Credit Suisse nicht ausreichend, um das Vertrauen in  
ihr Geschäftsmodell nachhaltig wiederherzustellen. Kundinnen und Kunden, 
Ratingagenturen und Marktteilnehmer schätzten die Bank im Gegenteil 
zunehmend kritisch ein. Dies widerspiegelte sich in hohen Abflüssen von 
Kundeneinlagen, Ratingherabstufungen sowie einer markanten Verschlech
terung von marktbasierten Indikatoren wie den Prämien für Kreditausfall
versicherungen (Credit Default Swaps, CDS) und dem Aktienkurs.

Nach dem Ausfall verschiedener Banken in den USA im März 2023 ver­
schlechterte sich die Wahrnehmung des Marktes gegenüber der Credit Suisse 
massiv. Trotz ihrer geringen Exponierung gegenüber diesen US-Banken  
fiel der Aktienkurs der Credit Suisse in den darauffolgenden Tagen um über 
30%, und ihre CDS-Prämien erreichten am 15. März einen Höchststand  
von über 1000 Basispunkten.

Wiederholte Verstösse und 
fundamentale Mängel im 
Risikomanagement

Zunehmend kritische 
Markteinschätzung trotz 
Neuausrichtung der Strategie

Massiver Vertrauensverlust 
im März 2023
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Zu diesen Marktereignissen hinzu kamen eine Feststellung der US Securities 
and Exchange Commission (SEC), welche die Verschiebung der Veröffent
lichung des Geschäftsberichts 2022 der Credit Suisse zur Folge hatte, sowie 
die öffentliche Aussage einer Grossaktionärin, keinen Beitrag zu einer all­
fälligen Rekapitalisierung der Bank zu leisten. Dies verstärkte den Vertrauens­
verlust noch einmal markant. Die Zahlungsfähigkeit der Bank war nun 
unmittelbar bedroht, da die Kundinnen und Kunden rasch und in einem mas­
siven Ausmass Einlagen abzogen und Gegenparteien ihre Limiten kürzten, 
während Zahl- und Clearingstellen eine umfangreiche Vorhaltung von Liqui­
dität verlangten. Obwohl die Credit Suisse die regulatorischen Kapital- und 
Liquiditätsanforderungen noch erfüllte, wurde es immer unwahrscheinlicher, 
dass sich die Bank aus eigener Kraft würde stabilisieren können. Die Natio­
nalbank stellte der Credit Suisse ab dem 16. März umfangreiche Liquiditäts­
hilfe zur Verfügung. Mit dieser Liquiditätshilfe wurde das notwendige Zeit­
fenster geschaffen, um ein umfassendes Massnahmenpaket zur Lösung der 
Vertrauenskrise der Credit Suisse auszuarbeiten.

Zentrale Elemente dieses Massnahmenpakets waren die Übernahme der 
Credit Suisse durch die UBS sowie die Liquiditätshilfe der Nationalbank in 
Franken und Fremdwährungen (siehe Kapitel 6.2.2). Neben den bisherigen 
Fazilitäten – Engpassfinanzierungsfazilität und ausserordentliche Liquiditäts­
hilfe (Emergency Liquidity Assistance, ELA) – kamen zwei neue, vom 
Bundesrat mittels Notrecht ermöglichte Instrumente zum Einsatz, nämlich 
die zusätzliche ausserordentliche Liquiditätshilfe (ELA+) und ein mit einer 
Ausfallgarantie des Bundes gesichertes Liquiditätshilfe-Darlehen (Public 
Liquidity Backstop, PLB). Beide neuen Instrumente waren mit einem Kon­
kursprivileg verbunden. Wesentliche Voraussetzungen für die Ermöglichung 
der Übernahme waren die Abweichung vom Fusionsgesetz und die Gewährung 
einer Verlustgarantie von maximal 9 Mrd. Franken durch den Bund an die 
UBS für ein spezifisches Portfolio von schwierig zu bewertenden Aktiven der 
Credit Suisse. Beide Massnahmen basierten ebenfalls auf Notrecht. Schliess­
lich wies die FINMA die Credit Suisse an, Schuldinstrumente des zusätz
lichen Kernkapitals (Additional-Tier-1- oder AT1-Instrumente) in Höhe von 
rund 15 Mrd. Franken abzuschreiben. Dadurch stieg das harte Kernkapital 
(Common Equity Tier 1, CET1) der Bank deutlich an.

Die Übernahme der Credit Suisse durch die UBS zusammen mit den Mass­
nahmen der Behörden stabilisierten die Lage der Credit Suisse rasch und 
verhinderten eine Ausbreitung der Krise auf andere Banken in der Schweiz 
und weltweit.

Übernahme als beste Lösung 
für Finanzstabilität und 
Schweizer Volkswirtschaft
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Die Behörden hatten seit Herbst 2022 verschiedene Optionen eingehend 
geprüft. Insbesondere waren eine Sanierung und Abwicklung der Credit 
Suisse (Resolution), ein Verkauf oder eine vorübergehende Verstaatlichung 
der Bank, eine sogenannte Temporary Public Ownership (TPO), evaluiert 
worden. Aus Risikoüberlegungen sprachen sich die Behörden schliesslich für 
die Übernahme der Credit Suisse durch die UBS aus. Das Vertrauen der 
Kundinnen und Kunden in die Credit Suisse war so stark erschüttert, dass es 
ungewiss war, ob die Sanierungsmassnahmen das Vertrauen des Marktes 
wiederhergestellt hätten. Zudem wurde befürchtet, dass eine Sanierung der 
Bank mit einem Bail-in aufgrund der damals herrschenden Fragilität der 
Finanzmärkte zu einer Destabilisierung des Finanzsystems in der Schweiz 
und weltweit führen würde. Ferner birgt eine solche Sanierung Rechtsrisiken 
bei der Umwandlung von Schulden in Aktienkapital. Eine TPO wurde  
als Rückfalloption in Betracht gezogen, falls die Übernahme nicht zustande 
gekommen wäre.

Für die Wiederherstellung des Vertrauens waren primär drei Faktoren ent­
scheidend. Erstens die Wahrnehmung des Marktes, dass die Credit Suisse 
von einer soliden Bank mit einem profitablen Geschäftsmodell übernommen 
wird. Zweitens die umfangreiche Liquiditätshilfe der Nationalbank, welche 
die Zahlungsfähigkeit der Credit Suisse sicherte. Und drittens die Verlust
garantie des Bundes an die UBS, welche die Risiken für die UBS reduzierte. 
In der Folge begannen die Marktindikatoren der Credit Suisse mit denjenigen 
der UBS zu konvergieren, und die Abflüsse von Kundengeldern schwächten 
sich schnell ab. Mit der Rückzahlung der auf Notrecht basierenden Liqui
ditätshilfen (ELA+ und PLB) sowie der Kündigung der Verlustgarantie des 
Bundes per 11. August 2023 verbesserten sich die Marktindikatoren der  
UBS im Vergleich zum Zeitpunkt der Übernahme der Credit Suisse deutlich.  
Die Liquiditätshilfe der Nationalbank war nicht nur im März entscheidend, 
sondern blieb auch danach wichtig.

6.2.2 �Rolle und Beitrag der Nationalbank zur  
Krisenbewältigung

Die Nationalbank tauschte sich seit dem Spätsommer 2022 eng mit dem Eid­
genössischen Finanzdepartement (EFD) und der FINMA über die Situation 
der Credit Suisse aus. Dabei setzte sich die Nationalbank unter anderem für 
die Ausarbeitung und die Vorbereitung verschiedener Handlungsoptionen 
ein, sollte sich die Krise der Credit Suisse weiter zuspitzen. Zu den evaluierten 
Optionen gehörte auch die Übernahme durch eine andere Bank. Eine Über­
nahme erachtete die Nationalbank im Fall einer Eskalation als eine geeignete 
Lösungsoption zur Wahrung der Finanzstabilität. Die Vorbereitung dieser 
Option, an der die SNB mitwirkte, war entscheidend dafür, dass sie im später 
eingetretenen Ernstfall auch wirklich zur Verfügung stand.

Positive Markteinschätzung 
des Massnahmenpakets

Beitrag der Nationalbank  
zur Lösungsfindung
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Anfang 2023 identifizierte die Nationalbank zuhanden der Krisengremien die 
Umsetzungsrisiken der einzelnen Optionen, schätzte deren Kosten und Nutzen 
aus volkswirtschaftlicher Sicht in verschiedenen Szenarien ab und stellte 
diese den volkswirtschaftlichen Auswirkungen eines ungeordneten Ausfalls 
der Credit Suisse gegenüber.

Gestützt auf ihr Mandat, zur Stabilität des Finanzsystems beizutragen, kann 
die Nationalbank im Fall einer Krise als Kreditgeberin in letzter Instanz 
auftreten. Dabei stellt sie Banken, die sich nicht mehr am Markt refinanzieren 
können, aber solvent sind, ausserordentliche Liquiditätshilfe gegen ausrei­
chende Sicherheiten zur Verfügung. Die Nationalbank arbeitet kontinuierlich 
daran, ihre Aufgaben als Kreditgeberin in letzter Instanz optimal erfüllen  
zu können. Das umfasst zum einen das regelmässige Testen der Prozesse mit 
den systemrelevanten Banken genauso wie die Zusammenarbeit mit wich
tigen anderen Zentralbanken, die im Krisenfall für die Vergabe von Liquidi­
tätshilfe in Fremdwährung eine entscheidende Rolle spielen. Zum anderen 
umfasst es den Ausbau der Fazilitäten. Dabei wurden in den letzten Jahren 
zusätzlich Gewerbehypotheken in den Kreis der Sicherheiten aufgenommen 
sowie die Einlieferung von Wertschriften auch via ausländische Abwick­
lungsstellen (Triparty-Agenten) ermöglicht.

Die Nationalbank intensivierte angesichts der sich verschärfenden Krise der 
Credit Suisse seit Herbst 2022 die Vorbereitungen für einen möglichen 
Einsatz von Liquiditätshilfe. Sie forderte die Credit Suisse insbesondere auf, 
weitere Aktiven in ihrer Bilanz zu identifizieren, an denen ein rechtsgültiges 
Sicherungsrecht zugunsten der Nationalbank hätte begründet werden können 
und die damit für den Bezug von ausserordentlicher Liquiditätshilfe ver
wendet werden könnten. Dabei wurden von der Credit Suisse keine weiteren 
materiellen Positionen identifiziert, die dieses Kriterium erfüllten. Vor die­
sem Hintergrund entwickelte die SNB in enger Absprache mit den Krisen
gremien das Konzept ELA+ und stimmte es mit der Anwendung des PLB ab.

Im März 2023 drohte der Credit Suisse infolge der mit dem Vertrauensverlust 
einhergehenden sehr hohen Liquiditätsabflüsse die Zahlungsunfähigkeit.  
Die Nationalbank stellte deshalb der Bank umfangreiche Liquiditätshilfe in 
Franken und in Fremdwährungen zur Verfügung.

Intensivierte Vorbereitung 
zur Liquiditätshilfe seit 
Herbst 2022

Umfangreiche Liquiditätshilfe 
ausschlaggebend für Erfolg 
des Massnahmenpakets
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Die Nationalbank gewährte am 16. März 2023 Liquidität in der Höhe von 
38 Mrd. Franken als ausserordentliche Liquiditätshilfe (Emergency Liquidity 
Assistance, ELA) und 10 Mrd. Franken im Rahmen der Engpassfinanzierungs­
fazilität. Am 17. März stellte die Nationalbank zusätzliche ausserordentliche 
Liquiditätshilfe (ELA+) in der Höhe von 20 Mrd. Franken bereit. Dieses 
neue, durch Notrecht geschaffene Instrument war notwendig geworden, weil 
die Liquiditätspuffer und die für die bestehenden Fazilitäten der National­
bank durch die Credit Suisse bereitgestellten Sicherheiten angesichts der 
Liquiditätsabflüsse unzureichend waren. Dank dem Einsatz von ELA+ war es 
möglich, die Liquiditätsversorgung der Credit Suisse bis zum Wochenende 
zu sichern und in diesem Zeitraum eine definitive Lösung für die Vertrau­
enskrise der Bank zu finden. Am 20. März gewährte die Nationalbank wei­
tere 30 Mrd. Franken Liquiditätshilfe über ELA+ sowie 70 Mrd. Franken  
im Rahmen des PLB. Der Bundesrat aktivierte den PLB durch Notrecht, um 
die erfolgreiche Umsetzung der Übernahme der Credit Suisse durch die  
UBS zu gewährleisten.

Insgesamt stellte die Nationalbank mit den genannten Instrumenten 168 Mrd. 
Franken an Liquidität bereit (siehe Kapitel 2.6). Dies war weltweit die bisher 
grösste Liquiditätshilfe für eine einzelne Bank. Aufgrund des massiven Ver­
trauensverlusts wurde die maximale Höhe der Liquiditätshilfe so festgelegt, 
dass sie praktisch alle kurzfristig möglichen Abflüsse der Bank deckte. Die 
Liquiditätshilfe wurde bei Antrag der Bank jeweils unverzüglich ausgeführt 
und in Franken sowie in US-Dollar und Euro gewährt.

Nur dank etablierter Prozesse und einer umfangreichen Vorbereitung auf den 
Krisenfall konnte die Nationalbank der Credit Suisse innert kürzester Frist 
Liquidität in einem derart hohen Volumen und in den benötigten Währungen 
zur Verfügung stellen. Von besonderer Bedeutung für die Beschaffung von 
US-Dollar war der etablierte Zugang zur von der Federal Reserve eingerich­
teten Repo-Fazilität für ausländische und internationale Währungsbehörden 
(FIMA-Repo-Fazilität, siehe Kapitel 2.5). Die SNB musste eigene US-Treasury- 
Bestände im Umfang von 75 Mrd. US-Dollar als Sicherheiten für die FIMA-
Transaktion einsetzen.

Die Credit Suisse zahlte die im Rahmen von PLB und ELA+ gewährten 
Liquiditätshilfedarlehen bis Ende Mai bzw. bis Mitte August 2023 voll
ständig zurück. Am 31. Dezember 2023 waren noch die ELA-Darlehen im 
Umfang von 38 Mrd. Franken ausstehend.
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Das Nationalbankgesetz verpflichtet die Nationalbank, für die Liquiditäts­
hilfe ausreichende Sicherheiten von der Bank zu verlangen. Dieser Grund­
satz entspricht der internationalen Praxis. Die SNB akzeptiert eine breite 
Palette an Sicherheiten, die im Dialog mit den Banken bestimmt werden und 
diesen damit bekannt sind. Der Fokus liegt auf nicht-liquiden Aktiven, wel­
che die Banken in einer Krise nicht kurzfristig für die Liquiditätsgenerierung 
verwenden können. In erster Linie geht es dabei um Hypotheken an Private 
und Unternehmen, die in der Schweiz bei systemrelevanten Banken je nach 
Bank 85 – 95% ihres inländischen Kreditvolumens an nicht-finanzielle Kunden 
ausmachen. Somit ist ein grosser Teil der im Bankensektor vorhandenen 
illiquiden inländischen Aktiven als Sicherheit für eine Liquiditätshilfe der 
Nationalbank einsetzbar. Als Sicherheiten können systemrelevante Banken 
auch diverse Wertschriften einsetzen. Durch Verbriefungen können zudem 
Kredite an ausländische Kundinnen und Kunden – wie z. B. Lombardkredite, 
die einen hohen Anteil im Portfolio der Grossbanken ausmachen – als Sicher­
heiten eingesetzt werden. Die von der Nationalbank akzeptierten Sicher
heiten und die risikobasierten Abschläge, welche die SNB zur Bewertung der 
Sicherheiten anwendet, sind vergleichbar mit denjenigen anderer Zentral
banken. Zudem haben die Grossbanken aufgrund ihrer internationalen Aus­
richtung die Möglichkeit, ausländische Sicherheiten direkt für die Liqui
ditätsfazilitäten der ausländischen Zentralbanken einzuliefern.

Voraussetzung für den Einsatz illiquider Aktiven als Sicherheit für den 
Bezug von Liquiditätshilfe ist, dass an diesen Aktiven der Bank ein rechts­
gültiges Sicherungsrecht zugunsten der Nationalbank begründet werden 
kann, beispielsweise mittels Verpfändung oder Sicherungsübereignung. 
Andernfalls kann die SNB die Sicherheiten bei Nichtrückzahlung des Dar
lehens nicht verwerten. Entscheidend für die Einsetzbarkeit von Aktiven  
als Sicherheiten ist, dass die Banken die notwendigen Vorbereitungsschritte 
unternommen haben. Dies betrifft insbesondere rechtliche Aspekte wie die 
Anpassung von Übertragungsklauseln und im Fall von Krediten an eine aus­
ländische Kundschaft die Verbriefung. Zudem muss sichergestellt werden, 
dass die relevanten Aktiven nicht schon anderweitig belastet sind. Schliess­
lich müssen Schulden und Guthaben einzelner Kundinnen und Kunden 
verrechnet werden. Die Voraussetzungen, die für eine rechtsgültige Sicher­
heitenbestellung erfüllt sein müssen, sind den Banken bekannt.

Die Nationalbank verfolgt seit vielen Jahren das Prinzip der konstruktiven 
Klarheit im Zusammenhang mit ihrer Rolle als Kreditgeberin in letzter Ins­
tanz. Konstruktive Klarheit bedeutet, dass die Banken und Behörden über die 
Voraussetzungen für ELA und über das entsprechende Potenzial an Liqui
ditätshilfe im Bilde sind.

Breite Palette an akzeptierten 
Sicherheiten
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Im Fall der Credit Suisse war nicht der Kreis der von der Nationalbank und 
anderen Zentralbanken akzeptierten Sicherheiten der einschränkende Faktor. 
Die Credit Suisse hatte das Potenzial für Liquiditätshilfe mit ihren Vorberei­
tungsarbeiten nicht ausgeschöpft. Zum einen waren bei gewissen Aktiven die 
Voraussetzungen für die rechtsgültige Sicherheitenbestellung nicht gegeben. 
Zum anderen war ein wesentlicher Teil der in Frage kommenden Aktiven 
bereits belastet oder in andere Finanzgeschäfte der Bank eingebunden. Durch 
eine bessere Vorbereitung der Credit Suisse hätte zwar ein grösserer Teil  
der Liquidität von der Nationalbank im Rahmen von ELA gewährt werden 
können. Der Liquiditätsbedarf war aber so gross, dass der PLB auch bei  
einer besseren Vorbereitung durch die Credit Suisse notwendig gewesen wäre. 

Die Nationalbank muss sich auch in einer akuten Krisensituation an den 
gesetzlichen Rahmen und die darin vorgesehene Rollenverteilung der Behör­
den halten. Gemäss Nationalbankgesetz darf die SNB nur auf besicherter 
Basis Kredite an Banken vergeben. Damit wird sichergestellt, dass sich die 
Unterstützung der Nationalbank auf die Liquiditätshilfe beschränkt und  
nicht zur Solvenzhilfe wird. Die Gewährung von unbesicherten Darlehen und 
damit der Entscheid darüber, ob eine privatrechtlich aufgestellte Bank mit 
dem Einsatz von öffentlichen Geldern und auf Risiko der Steuerzahlerinnen 
und Steuerzahler unterstützt wird, muss von Regierung und Parlament getrof­
fen werden. Deswegen darf die Nationalbank einer Bank keine unbeschränkte 
bzw. unbesicherte finanzielle Unterstützung zusichern. Die Nationalbank hat 
auch keine gesetzliche Grundlage dafür, Depositen zu garantieren, Banken 
zu rekapitalisieren, zu übernehmen oder abzuwickeln.

6.2.3 �Lehren aus der Krise
Die Krise der Credit Suisse hat Schwächen im regulatorischen Dispositiv 
aufgezeigt. Die Widerstandskraft der Banken und deren Sanierungs- und 
Abwicklungsfähigkeit im Krisenfall sollen deshalb gestärkt werden. Gleich­
zeitig soll überprüft werden, ob die aktuelle Too-big-to-fail-Regulierung 
(TBTF-Regulierung) der Systemrelevanz einzelner Banken angemessen 
Rechnung trägt. Die Nationalbank sieht insbesondere in den Bereichen Früh­
intervention, Kapital- und Liquiditätsanforderungen sowie Sanierungs-  
und Abwicklungsplanung Handlungsbedarf. Sie beteiligt sich sowohl auf 
nationaler als auch auf internationaler Ebene an den laufenden Diskus
sionen über regulatorische Anpassungen (siehe Kapitel 7.2).

Beitrag der Nationalbank 
entspricht Rollenverteilung 
zwischen den Behörden

Schwächen im regulatori-
schen Dispositiv adressieren
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Der starke Fokus auf regulatorische Kennzahlen verzögerte im Fall der 
Credit Suisse das Ergreifen von Stabilisierungsmassnahmen. Die Credit 
Suisse erfüllte zwar selbst auf dem Höhepunkt der Krise die regulatorischen 
Kapitalanforderungen. Trotzdem verloren Kundinnen und Kunden, Rating­
agenturen und Investoren zunehmend das Vertrauen in die Bank. Die von der 
Bank eingeleiteten Korrekturen genügten nicht, um sich rechtzeitig aus 
eigener Kraft stabilisieren zu können. Der massive Vertrauensverlust erfor­
derte schliesslich ein umfangreiches Massnahmenpaket, das die Übernahme 
durch die UBS und Unterstützungsmassnahmen seitens der Nationalbank 
und des Bundes beinhaltete. In dieser Situation wurde auf die in der TBTF-
Regulierung vorgesehene Resolution-Strategie verzichtet, weil fraglich war, 
ob diese das notwendige Vertrauen wiederhergestellt hätte. Für eine recht
zeitige Stabilisierung einer systemrelevanten Bank sollte deshalb das Instru­
mentarium zur Frühintervention durch den Einbezug von marktbasierten  
und zukunftsgerichteten Kennzahlen ausgebaut werden.

Die Nationalbank stellt im Bereich Kapitalregulierung in zweifacher Hin­
sicht Handlungsbedarf fest. Zum einen wurden die AT1-Instrumente erst spät 
verlusttragend. Die AT1-Instrumente wurden abgeschrieben, als eine Staats­
hilfe unumgänglich geworden war. Damit spielten sie zwar eine wichtige 
Rolle bei der schliesslich getroffenen Lösung zur Bewältigung der Krise. In 
den Monaten zuvor wurden hingegen die Möglichkeiten dieser Instrumente, 
Finanzierungskosten der Bank zu senken oder Verluste zu tragen – bei
spielsweise durch das Aussetzen von Rückkäufen und Zinszahlungen –, nicht 
wahrgenommen. Es wurde darauf wegen der Befürchtung verzichtet, dass 
dies vom Markt als Signal der Schwäche interpretiert werden und sich der 
Vertrauensverlust in der Folge beschleunigen könnte. Damit konnten die 
AT1-Instrumente ihren vorgesehenen Beitrag zur Stabilisierung der Bank im 
laufenden Betrieb nicht leisten. Aus Sicht der Nationalbank ist eine Stärkung 
dieses Beitrags durch eine rechtzeitige Aussetzung von Rückkäufen und 
Zinszahlungen sowie eine frühere Wandlung der Instrumente in CET1-
Kapital anzustreben.

Instrumentarium zur Früh
intervention ausbauen

Kapitalbasis qualitativ stärken
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Zum anderen erwies sich das CET1-Kapital teilweise als nicht ausreichend 
werthaltig. Die Credit Suisse konnte Aktiven zu einem Wert an das regulato­
rische Kapital anrechnen, der sich in der Krise als nicht robust erwies. Diese 
Aktiven verloren stark an Wert, als Strategieanpassungen und tiefgreifende 
Restrukturierungsmassnahmen notwendig wurden. Zu diesen Aktiven gehörten 
beispielsweise die kapitalisierte Software und latente Steuerguthaben. Wert­
berichtigungen bei Letzteren machten rund die Hälfte der im vierten Quartal 
2022 durchgeführten Kapitalerhöhung wieder zunichte. Zusätzlich zu diesen 
Wertberichtigungen erwartete die Credit Suisse auch hohe Restrukturierungs­
kosten. Zweifel an der Werthaltigkeit gewisser Bilanzpositionen für die 
Berechnung des CET1-Kapitals führten ebenfalls zu substanziellen Bewer­
tungsanpassungen, welche die UBS im Zuge der Übernahme im zweiten 
Quartal 2023 vornahm. Insgesamt führten diese Anpassungen der UBS zu 
einer CET1-Reduktion, die beinahe den gesamten regulatorischen CET1-
Kapitalanforderungen der Credit Suisse entsprach.

Auch bei der regulatorischen Behandlung der Beteiligungen des Stamm
hauses, d. h. der Credit Suisse AG als operativem Einzelinstitut, deckte die 
Krise Schwachstellen auf. Der Wert dieser Beteiligungen halbierte sich im 
Verlauf der Krise aufgrund der zunehmend schlechteren Profitabilitätsaus­
sichten. Dadurch reduzierte sich das Kapital des Stammhauses massiv, was 
den Handlungsspielraum der Bank in Bezug auf Strategieanpassungen ein­
schränkte. Aus Sicht der Nationalbank sind deshalb Anpassungen sowohl bei 
der Bewertung von Aktiven, die in das regulatorische Kapital einfliessen,  
als auch bei der regulatorischen Behandlung von Beteiligungen des Stamm­
hauses anzustreben, um die Werthaltigkeit des Kapitals der Banken in Kri­
sensituationen zu gewährleisten.

Gemäss geltender TBTF-Regulierung steigen die Kapitalanforderungen mit 
dem Grad der Systemrelevanz («Progression»). Die Systemrelevanz bemisst 
sich anhand der Grösse und des inländischen Marktanteils der Bank. Die 
Progression soll das Risiko widerspiegeln, das von einem allfälligen Ausfall 
einer systemrelevanten Bank für die Schweizer Volkswirtschaft ausgeht. Mit 
der Übernahme der Credit Suisse ist die Systemrelevanz der UBS deutlich 
gestiegen. Es ist zu prüfen, ob die Progression der erhöhten Systemrelevanz 
angemessen Rechnung trägt.

Angemessenheit der Pro
gression bei den Kapital
anforderungen prüfen
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Die Erfahrungen mit der Credit Suisse im März 2023 zeigten, dass weder die 
Erfüllung der aktuellen Liquiditätsanforderungen noch die von der Bank 
vorbereiteten Sicherheiten für den Bezug von ausserordentlicher Liquiditäts­
hilfe bei Zentralbanken ausreichten, um einen sprunghaften Anstieg des 
Liquiditätsbedarfs zu decken. Die Krise der Credit Suisse zeigte auch, dass 
die Aussichten auf eine Stabilisierung oder Sanierung stark beeinträchtigt 
sind, wenn die betroffene Bank bereits einen grossen Teil ihrer Einlagenbasis 
verloren hat.

Die aktuelle Liquiditätsregulierung unterschätzt den operativen Bedarf an 
Liquidität und das Abflusspotenzial bei den Einlagen, insbesondere bei den 
grossen Kunden. Zudem hatte die Credit Suisse das Potenzial für Liquiditäts­
hilfe wegen ihrer mangelnden Vorbereitung nicht ausgeschöpft. Entsprechend 
konnte der Liquiditätsbedarf auch mit den Liquiditätshilfen der Nationalbank 
nicht vollständig gedeckt werden.

Die SNB erachtet es als notwendig, dass die Stabilität der Finanzierung der 
Banken über die Liquiditätsregulierung deutlich gestärkt wird. Die Banken 
sollten auch verpflichtet werden, ein deutlich höheres Volumen an Sicherheiten 
für den Bezug von ausserordentlicher Liquiditätshilfe bei der Nationalbank 
und bei ausländischen Zentralbanken vorzubereiten. Trotzdem sind Situationen 
denkbar, in denen die Möglichkeit der Nationalbank, gegen ausreichende 
Sicherheiten ausserordentliche Liquiditätshilfe zu leisten, erschöpft ist. In 
solchen Fällen erlaubt ein PLB, dass die Nationalbank der betroffenen Bank 
weitere Liquidität bereitstellt, deren Rückzahlung vom Bund garantiert ist.

Die Liquiditätsverordnung sieht vor, dass jede Bank ein Notfallkonzept 
erstellt. Dieses muss wirksame Strategien im Umgang mit Liquiditätsengpässen 
enthalten. Die systemrelevanten Banken müssen zudem in einem von der 
FINMA zu genehmigenden Stabilisierungsplan (Recovery Plan) aufzeigen, 
wie sie sich in einem Krisenfall selbst zu stabilisieren gedenken. Schliess­
lich erstellt die FINMA für international tätige Grossbanken einen Abwick­
lungsplan (Resolution Plan). Dieser enthält u. a. Massnahmen, die bei einer 
Sanierung und Abwicklung zu ergreifen wären, wenn ein Liquiditätsengpass 
herrscht. Diese Vorkehrungen haben sich in der Krise als nicht ausreichend 
erwiesen. Die entsprechenden Anforderungen und Vorgaben sollten daher 
geschärft werden.

Liquiditätsversorgung 
verbessern
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Das Financial Stability Board (FSB) stellte in einem Bericht, gestützt u. a. 
auf die Erfahrungen mit der Credit Suisse, mögliche Hindernisse im Zusammen­
hang mit der Durchführung einer Resolution fest. Dies betrifft insbesondere 
rechtliche Risiken und mögliche Ansteckungseffekte im Zusammenhang mit 
einem Bail-in, welche die Finanzstabilität gefährden könnten. Diese Risiken 
sollen adressiert werden. Zudem ist es wichtig, eine breite Palette an Hand­
lungsoptionen für den Fall einer Sanierung oder Abwicklung einer system­
relevanten Bank vorzubereiten. Schliesslich muss sichergestellt werden,  
dass die FINMA auch im Fall einer Liquiditätskrise rechtzeitig und mit aus­
reichender Rechtssicherheit Sanierungs- und Abwicklungsmassnahmen 
durchsetzen kann.

Im Nachgang zur Krise der Credit Suisse kündigte das EFD an, dass es die 
TBTF-Regulierung umfassend evaluieren wird. Die Ergebnisse sollen dem 
Parlament im Frühjahr 2024 im Rahmen des nächsten Berichts des Bundes­
rats zu den systemrelevanten Banken (TBTF-Bericht) unterbreitet werden. 
Bei der Überprüfung des TBTF-Dispositivs werden auch die Ergebnisse der 
von den Eidgenössischen Räten eingesetzten Parlamentarischen Unter
suchungskommission (PUK) zu berücksichtigen sein. Diese untersucht die 
Rolle und das Handeln der zuständigen Behörden in der Krise der Credit 
Suisse.

6.3 Initiative zur Ausweitung der Liquiditätshilfe

Die Nationalbank informierte 2023 über ihre Initiative Liquidität gegen hypo­
thekarische Sicherheiten (LGHS). Banken jeglicher Grösse können in Situa­
tionen geraten, in denen sie trotz regulierungskonformer Vorsorge rasch viel 
Liquidität benötigen. Mit der LGHS-Initiative wird die Nationalbank künf­
tig allen Banken in der Schweiz bei Bedarf Liquidität gegen Hypotheken als 
Sicherheiten gewähren können, sofern sie sich dafür vorbereitet haben.  
Diese Möglichkeit stand bisher bereits den systemrelevanten Banken zur 
Verfügung.

Die Nationalbank begann die Vorarbeiten für diese Erweiterung im Jahr 2019. 
Die Umsetzung mit zwei Pilotbanken wurde 2022 initiiert. Die LGHS-Ini
tiative fokussiert auf Hypotheken in Franken an Unternehmen und Private, 
weil es sich dabei um die weitaus bedeutendste illiquide Bilanzposition im 
Bankensystem handelt. Die hypothekarischen Sicherheiten werden mittels 
der Plattform von SIX Terravis digital und standardisiert übertragen.

Die Nationalbank erwartet von den im Hypothekargeschäft aktiven Banken, 
dass sie an der Initiative teilnehmen. Je mehr Banken diese neue Möglichkeit 
zum Liquiditätsbezug vorbereiten, desto grösser sind die Handlungsmög
lichkeiten der Nationalbank im Bedarfsfall. Damit werden die Resilienz des 
Bankensystems gegenüber Liquiditätsengpässen und die Finanzstabilität 
gestärkt.

Abwicklungsplanung stärken

TBTF-Bericht vom  
Frühjahr 2024

Liquidität gegen hypothekarische 
Sicherheiten (LGHS)
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6.4 Monitoring der Risiken: aktuelle Themen

Vor dem Hintergrund der steigenden Kapitalmarkt- und Hypothekarzinsen  
in den Jahren 2022 und 2023 stellte sich im Laufe des Jahres 2023 eine all­
mähliche Abschwächung der Dynamik am Hypothekar- und Immobilien­
markt ein. Im Segment des selbstgenutzten Wohneigentums verlangsamte 
sich die Preisentwicklung deutlich, im Segment der Wohnrenditeliegen
schaften kehrte sie ins Negative. Auch das Hypothekarwachstum sank, vor 
allem bei den Hypotheken an private Haushalte.

Trotz dieser Abkühlung blieben die Verwundbarkeiten am Hypothekar- und 
Immobilienmarkt bestehen. So gab es bezüglich der Kreditqualität Anzeichen 
von erhöhten Tragbarkeitsrisiken, am ausgeprägtesten bei der Vergabe neuer 
Hypotheken an kommerzielle Schuldner. Ferner lagen die Preise am Wohn­
liegenschaftsmarkt nach wie vor höher, als mit Fundamentalfaktoren erklärbar 
ist. Vor diesem Hintergrund kommt den Kapitalpuffern im Bankensystem 
eine entscheidende Rolle zu.

Die Nationalbank überwacht klimabezogene Risiken für die Finanzstabilität. 
Der Klimawandel könnte das traditionelle Kerngeschäft der Banken in 
Mitleidenschaft ziehen, u. a. durch Abschreibungen auf Kredite an besonders 
exponierte Unternehmen bzw. Haushalte oder durch Handelsverluste auf­
grund von Bewertungskorrekturen an den Aktien- und Anleihenmärkten. 
Beispielsweise kann der Übergang zu einer kohlenstoffarmen Wirtschaft das 
Geschäftsmodell von Firmen oder ganzen Industriezweigen unrentabel 
machen. Akute Wetterereignisse wie Stürme und Überschwemmungen kön­
nen Schäden an Gebäuden und Infrastruktur verursachen. Zur Überwachung 
dieser Risiken befindet sich die SNB im Austausch mit der FINMA, dem 
Staatssekretariat für internationale Finanzfragen und anderen Fachstellen.

Für die inlandorientierten Banken sind Hypotheken die wichtigste Aktiv
position, da sie rund 90% des Kreditvolumens ausmachen. Neben den 
üblichen Risiken für Hypotheken in der Schweiz, beispielsweise den Aus
wirkungen von Zinserhöhungen auf die Tragbarkeit und Belehnung, können 
Klimarisiken ein zusätzliches Risiko darstellen. Um eine Analyse dieser 
Risiken zu ermöglichen, müssen repräsentative Daten gesammelt werden. 
Zur Beurteilung der Transitionsrisiken für Hypotheken – also von Risiken, 
die mit dem Übergang zu einer kohlenstoffarmen Wirtschaft einhergehen – 
werden insbesondere Daten zur Energieeffizienz von Immobilien (z. B. Ener­
gielabels) verwendet. Um physische Klimarisiken im Hypothekarportfolio  
zu identifizieren, werden die Datengrundlage und Szenarioanalysen für die 
Schweiz evaluiert.

Abschwächung der  
Dynamik am Hypothekar-  
und Immobilienmarkt

Verwundbarkeiten  
blieben bestehen

Klimarisiken
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Die FINMA und die Nationalbank initiierten ein weiteres Projekt, um die 
Transitionsrisiken in den Firmenportfolios der UBS zu analysieren (Aktien, 
Anleihen und Kredite). Dieses soll eine robustere Beurteilung des Materiali­
tätsgrads der Klimarisiken der Bank in diesem Bereich ermöglichen. Zum 
einen können die Ergebnisse und Methoden mit denjenigen des im Jahr 2022 
abgeschlossenen Pilotprojekts verglichen und folglich besser interpretiert 
werden. Zum anderen lassen sich dank der höheren Granularität der Analyse 
firmenspezifische Eigenschaften – z. B. der für die Produktion verwendete 
Energiemix, die individuellen Transitionspläne oder der Verschuldungsgrad 
– besser berücksichtigen.

6.5 Massnahmen am Hypothekar- und Immobilienmarkt

Aufgrund des starken Wachstums des Hypothekarkreditvolumens und der 
Immobilienpreise hatten sich nach der globalen Finanzkrise zunehmend 
Verwundbarkeiten aufgebaut, die für die Stabilität des Bankensystems ein 
Risiko darstellten. Als Reaktion darauf wurden die Selbstregulierungs
richtlinien der Schweizerischen Bankiervereinigung zu Hypothekarfinanzie­
rungen mehrmals verschärft. Zudem wurde in den Jahren 2013 und 2014 
schrittweise ein sektorieller, d. h. auf Hypothekarkredite zur Finanzierung 
von Wohnliegenschaften in der Schweiz ausgerichteter, antizyklischer 
Kapitalpuffer zuerst in der Höhe von 1% aktiviert und dann auf 2% angehoben. 
Nachdem er zwischenzeitlich vor dem Hintergrund der Corona-Pandemie 
deaktiviert worden war, wurde der sektorielle antizyklische Kapitalpuffer 
2022 reaktiviert und aufgrund gestiegener Verwundbarkeiten am Hypothe­
kar- und Immobilienmarkt auf 2,5% erhöht.

Die Nationalbank beobachtet die Entwicklungen am Hypothekar- und Immo­
bilienmarkt aufmerksam und prüft regelmässig, ob der antizyklische Kapital­
puffer angepasst werden muss. Nach eingehender Analyse beschloss sie im 
Jahr 2023, dem Bundesrat keinen Antrag auf eine Anpassung des sektoriellen 
antizyklischen Kapitalpuffers zu unterbreiten. Angesichts der bestehenden 
Verwundbarkeiten am Schweizer Hypothekar- und Immobilienmarkt erschien 
das Niveau von 2,5% weiterhin als angemessen.

 

Massnahmen bis Ende 2022

Kein Antrag auf Anpassung 
des antizyklischen Kapital
puffers im Jahr 2023
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6.6 Überwachung von Finanzmarktinfrastrukturen

6.6.1 �Grundlagen
Das Nationalbankgesetz (Art. 5 und Art. 19 – 21 NBG) beauftragt die National­
bank, systemisch bedeutsame zentrale Gegenparteien, Zentralverwahrer, 
Zahlungssysteme und Handelssysteme für Distributed-Ledger-Technologie-
Effekten (DLT-Handelssysteme) nach Art. 22 des Finanzmarktinfrastruktur­
gesetzes (FinfraG) zu überwachen. Die Nationalbank arbeitet zu diesem 
Zweck mit der FINMA sowie mit ausländischen Aufsichts- und Überwachungs­
behörden zusammen. Die Nationalbankverordnung (NBV) regelt die Einzel­
heiten der Überwachung von systemisch bedeutsamen Finanzmarkt- 
infrastrukturen.

Zu den inländischen Finanzmarktinfrastrukturen, von denen Risiken für  
die Stabilität des Finanzsystems ausgehen können, zählen gegenwärtig die 
zentrale Gegenpartei SIX x-clear, der Zentralverwahrer SIX SIS und das 
Zahlungssystem Swiss Interbank Clearing (SIC-System). Sie werden von  
der SIX Group AG (SIX) bzw. deren Tochtergesellschaften SIX x-clear AG, 
SIX SIS AG und SIX Interbank Clearing AG (SIC AG) betrieben.

Für die Stabilität des schweizerischen Finanzsystems ebenfalls bedeutsam 
sind das Devisenabwicklungssystem Continuous Linked Settlement (CLS) 
sowie die zentralen Gegenparteien London Clearing House (LCH) und Eurex 
Clearing. Die Betreiber dieser Finanzmarktinfrastrukturen sind in den USA 
bzw. in Grossbritannien und in Deutschland ansässig.

Die zentrale Gegenpartei SIX x-clear und der Zentralverwahrer SIX SIS 
unterstehen sowohl der Institutsaufsicht durch die FINMA als auch der Über­
wachung durch die Nationalbank. Die FINMA und die Nationalbank nehmen 
ihre Aufsichts- bzw. Überwachungsfunktion zwar individuell wahr, koor
dinieren aber ihre Aktivitäten. Für die Überwachung des SIC-Systems ist 
ausschliesslich die Nationalbank zuständig.

Bei der Überwachung der Schweizer Finanzmarktinfrastrukturen, die 
grenzüberschreitend tätig sind, arbeitet die Nationalbank mit ausländischen 
Behörden zusammen, namentlich mit der Europäischen Wertpapier- und 
Marktaufsichtsbehörde (ESMA), der Europäischen Zentralbank (EZB), den 
niederländischen Behörden und der Bank of England. Die Nationalbank 
kooperiert auch bei der Überwachung der im Ausland domizilierten Finanz­
marktinfrastrukturen CLS, Eurex Clearing und LCH mit den zuständigen 
ausländischen Behörden. Zudem beteiligt sie sich an der Überwachung der in 
Belgien niedergelassenen Society for Worldwide Interbank Financial Tele­
communication (SWIFT). Die SWIFT betreibt ein globales Netzwerk für die 
Übermittlung von Finanzmeldungen.

Auftrag

Fokus auf systemisch 
bedeutsame Finanzmarkt
infrastrukturen

Zusammenarbeit  
mit der FINMA

… und mit ausländischen 
Behörden
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6.6.2 �Laufende Überwachung
Auf der Grundlage der laufenden Aufsicht bzw. Überwachung nehmen die 
FINMA und die Nationalbank gegenüber den systemisch bedeutsamen Finanz­
marktinfrastrukturen jährlich Stellung zur Einhaltung der regulatorischen 
Anforderungen. Während die FINMA sich zur Einhaltung der im FinfraG auf­
geführten allgemeinen Anforderungen äussert, bezieht sich die Nationalbank 
auf die Einhaltung der besonderen Anforderungen in der NBV.

In ihren Stellungnahmen für das Berichtsjahr stellte die Nationalbank fest, 
dass die systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen mit einer 
Ausnahme alle besonderen Anforderungen einhielten. Wie bereits in den ver­
gangenen Jahren bezog sich die Ausnahme auf die Anforderungen an das 
Geschäftskontinuitätsmanagement der Finanzmarktinfrastrukturen, das wei­
terentwickelt werden muss. Die Umsetzung der erforderlichen Massnahmen 
wird mehrere Jahre beanspruchen.

Die Finanzmarktinfrastrukturen verfeinerten 2023 ihre Analysen zu den Aus­
wirkungen von verschiedenen extremen, aber plausiblen Szenarien. Dazu 
zählen Szenarien, die beispielsweise zu einem teilweisen oder vollständigen 
Verlust von Daten in allen Rechenzentren führen oder in denen die Integrität 
der Daten schwerwiegend kompromittiert wird. Zudem evaluierten die 
Finanzmarktinfrastrukturen ihre aktuellen Fähigkeiten, beim Eintreten dieser 
Szenarien ihre kritischen Geschäftsprozesse wieder aufzunehmen. Um ihre 
Wiederherstellungsfähigkeit in solchen Szenarien zu verbessern, setzten die 
Finanzmarktinfrastrukturen verschiedene Massnahmen um, wie beispiels­
weise die ransomwaresichere Speicherung der Daten. Mit weiteren technischen 
und organisatorischen Massnahmen, beispielsweise durch den Aufbau einer 
isolierten Infrastruktur für die Wiederherstellung von Systemen, soll die Fähig­
keit, die kritischen Geschäftsprozesse wiederherzustellen, kurz- bis mittel­
fristig weiter optimiert werden. Die Nationalbank erwartet von den Finanz
marktinfrastrukturen, dass sie das Geschäftskontinuitätsmanagement für 
extreme, aber plausible Szenarien auch längerfristig weiterentwickeln und 
verbessern.

Stellungnahme zur  
Einhaltung der besonderen 
Anforderungen
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Die Nationalbank formulierte im Berichtsjahr in ihren Stellungnahmen 
Erwartungen, die von den Finanzmarktinfrastrukturen bei der Weiterentwick­
lung ihrer Dienstleistungen und ihrer Instrumente für die Risikobewirt
schaftung berücksichtigt werden sollen, um die Einhaltung der besonderen 
Anforderungen auch in Zukunft sicherzustellen. Im Berichtsjahr setzten  
die Finanzmarktinfrastrukturen verschiedene Massnahmen um und reagierten 
damit angemessen auf die im Vorjahr von der Nationalbank formulierten 
Erwartungen. Beispielsweise konnte SIX SIS ihre Erfüllungsrisiken bei der 
Abwicklung von Fremdwährungsgeschäften durch die Anbindung an das 
Devisenabwicklungssystem CLS signifikant verringern.

Die Nationalbank beauftragte eine externe Prüfgesellschaft mit der Auf
arbeitung eines operationellen Vorfalls, der sich im Juni 2022 bei einer syste­
misch bedeutsamen Finanzmarktinfrastruktur ereignet hatte. Die 2023 
durchgeführte Prüfung stellte Verbesserungsbedarf in Bezug auf das Release- 
und Testmanagement sowie das Incident- und Krisenmanagement fest. Die 
betroffene Finanzmarktinfrastruktur setzte die notwendigen Massnahmen zeit­
nah um. Da die Erkenntnisse aus diesem operationellen Vorfall auch für 
andere Finanzmarktinfrastrukturen relevant sein können, forderte die National­
bank diese auf zu analysieren, ob ein ähnlicher Verbesserungsbedarf auch  
bei ihnen besteht.

Die Übernahme der Credit Suisse durch die UBS wirkt sich auch auf die 
systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen aus. Alle systemisch 
bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen analysierten die Auswirkungen 
dieser Übernahme auf ihre Organisation, ihre Dienstleistungen und Produkte, 
den Geschäftsverlauf und das Risikomanagement und besprachen die daraus 
gewonnenen Erkenntnisse mit der Nationalbank. Beispielsweise analysierte 
SIX x-clear, wie sich ihre Risikoexposition gegenüber der UBS und der Credit 
Suisse als eine Einheit verändert und wie sich dies auf ihre Kredit- und 
Liquiditätsstresstestergebnisse auswirkt. Die Analysen zeigten, dass die Aus­
wirkungen insbesondere aufgrund der Nettingeffekte gering sind und SIX 
x-clear deshalb derzeit keine zusätzlichen Massnahmen zur Risikomitigierung 
ergreifen muss.

Auswirkungen der  
Übernahme der Credit  
Suisse durch die UBS
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Im Jahr 2023 befasste sich die Nationalbank erneut mit verschiedenen Pro­
jekten der SIX. Beispielsweise begleitete die Nationalbank die Erneuerung 
der Technologieplattform SECOM, welche die technische Grundlage für  
den Betrieb verschiedener systemisch bedeutsamer Geschäftsprozesse bildet. 
Die Migration auf eine neue Technologie, welche die SIX im Juni 2023 
erfolgreich vollzog, erhöht die Flexibilität bei der Applikationsgestaltung 
und reduziert die Betriebskosten. Die Nationalbank befasste sich zudem  
mit dem Projekt SIC5. Das Projekt beinhaltet den Aufbau einer neuen Tech­
nologieplattform, welche die Abwicklung von Instant Payments ermöglicht 
(siehe Kapitel 4). Die SIC5-Plattform wurde im November des Berichtsjahrs 
erfolgreich in Betrieb genommen.

6.6.3 �Beurteilung der systemischen Bedeutsamkeit  
von Finanzmarktinfrastrukturen

Zentrale Gegenparteien, Zentralverwahrer, Zahlungssysteme und DLT-
Handelssysteme, die eine Bewilligung durch die FINMA beantragen, werden 
von der Nationalbank auf ihre systemische Bedeutsamkeit im Sinne von 
Art. 22 Abs. 1 FinfraG beurteilt. Für eine solche Beurteilung berücksichtigt 
die Nationalbank die Auswirkungen einer Finanzmarktinfrastruktur auf  
die Stabilität des Finanzsystems in der Schweiz.

Die Nationalbank finalisierte die im Jahr 2021 initiierten Abklärungen über 
die systemische Bedeutsamkeit des von der SIC AG betriebenen Zahlungs­
systems euroSIC. Die Nationalbank stufte euroSIC als nicht systemisch 
bedeutsames Zahlungssystem ein. Diese Beurteilung ist insbesondere darin 
begründet, dass die teilnehmenden Banken die Zahlungsdienstleistungen  
von euroSIC bei Bedarf rasch durch alternative Abwicklungsverfahren sub
stituieren können.

Begleitung wichtiger Projekte

Bewilligungsverfahren  
für neue Schweizer  
Finanzmarktinfrastrukturen
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6.7 Cybersicherheit des Finanzsektors

Ausfälle und Störungen von IT-Systemen, insbesondere aufgrund von Cyber­
vorfällen, können die Verfügbarkeit, Integrität und Vertraulichkeit von Daten 
sowie kritische Dienstleistungen und Funktionen des Finanzsystems erheb­
lich beeinträchtigen. Es ist in erster Linie die Aufgabe der einzelnen Finanz­
institute, sich gegen Cyberrisiken angemessen zu schützen. Aufgrund der 
starken Vernetzung des Finanzsystems und verschiedener institutsübergreifen­
der Prozesse sind aber auch sektorweite Vorkehrungen und Massnahmen 
notwendig. Dies erfordert zum einen eine enge Zusammenarbeit zwischen 
den privatwirtschaftlichen Akteuren. Zum anderen leisten der Bund, die 
FINMA und die Nationalbank im Rahmen ihrer jeweiligen Mandate einen 
Beitrag zur Cybersicherheit des Finanzsektors.

Die Nationalbank ist Mitglied des 2022 gegründeten Vereins Swiss Financial 
Sector Cyber Security Centre (Swiss FS-CSC), der die Zusammenarbeit 
zwischen Finanzinstituten und Behörden in strategischen und operativen 
Fragen fördert und dadurch die Cybersicherheit des Finanzsektors stärkt. 
Swiss FS-CSC ermöglicht einen verbesserten Informationsaustausch über 
die Gefahrenlage und zu konkreten Vorfällen. Ferner hilft er bei der Iden
tifikation sowie der Umsetzung von sektorweiten Präventions- und Schutz­
massnahmen. Zudem unterstützt der Verein die Akteure des Finanzsektors 
bei der Bewältigung von systemischen Cybervorfällen und führt regelmässig 
strategische und operationelle Krisenübungen durch.

Die Nationalbank unterstützte Swiss FS-CSC im Berichtsjahr insbesondere 
beim Aufbau einer sektorweiten Krisenorganisation. Zudem beteiligte sie 
sich an zwei Krisenübungen, die durch den Verein geplant und durchgeführt 
wurden. 

Die Nationalbank führt oder beteiligt sich an Projekten, die auf eine sektor­
weite Erhöhung der Cybersicherheit abzielen, insbesondere im Bereich  
des bargeldlosen Zahlungsverkehrs. Im Berichtsjahr stand mit dem Secure 
Swiss Finance Network (SSFN) ein Vorhaben im Vordergrund, das die 
Nationalbank in ihrer Funktion als Auftraggeberin und Systemmanagerin  
des Zahlungssystems SIC weiterführte (siehe Kapitel 4.2).

Bedeutung der  
Cybersicherheit für  
den Finanzsektor

Mitwirkung im Verein  
Swiss FS-CSC

Sektorweite Massnahmen 
zur Erhöhung der Cyber- 
sicherheit
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7	  
Mitwirkung bei der internationalen 
Währungskooperation

7.1 Grundlagen

Die Nationalbank wirkt bei der internationalen Währungskooperation mit. 
Sie arbeitet dazu mit dem Bundesrat zusammen (Art. 5 Abs. 3 des National­
bankgesetzes). Die internationale Währungskooperation hat zum Ziel, die 
Funktionsfähigkeit und Stabilität des internationalen Finanz- und Währungs­
systems zu fördern und zur Überwindung von Krisen beizutragen. Als eine 
stark in die Weltwirtschaft integrierte Volkswirtschaft mit bedeutendem Finanz­
platz und eigener Währung profitiert die Schweiz in besonderem Masse von 
einem stabilen internationalen Finanz- und Währungssystem. Im Rahmen der 
internationalen Währungskooperation engagiert sich die Nationalbank in 
multilateralen Institutionen und Foren. Sie arbeitet des Weiteren auf bilate
raler Ebene mit anderen Zentralbanken und Behörden zusammen.

7.2 Multilaterale Kooperation

7.2.1 �Internationaler Währungsfonds
Der Internationale Währungsfonds (IWF) ist die zentrale Institution für die 
internationale Währungskooperation. Er setzt sich für die Stabilität des 
globalen Währungs- und Finanzsystems sowie die wirtschaftliche Stabilität 
seiner 190 Mitgliedländer ein. Seine Haupttätigkeiten sind die wirtschafts
politische Überwachung, die Finanzhilfe für Länder mit Zahlungsbilanz
schwierigkeiten sowie die technische Hilfe.

Die Mitgliedschaft der Schweiz im IWF wird vom Eidgenössischen Finanz­
departement (EFD) und von der Nationalbank gemeinsam wahrgenommen. 
Der Präsident des SNB-Direktoriums vertritt die Schweiz im Gouverneurs­
rat, dem obersten Entscheidungsgremium des IWF. Die Vorsteherin des  
EFD ist eines von 24 Mitgliedern im Internationalen Währungs- und Finanz­
ausschuss (IMFC), dem Steuerungsgremium des IWF. Die Schweiz bildet 
gemeinsam mit Aserbaidschan, Kasachstan, Kirgistan, Polen, Serbien, 
Tadschikistan, Turkmenistan und Usbekistan eine Stimmrechtsgruppe. Die 
Schweiz und Polen stellen abwechselnd für jeweils zwei Jahre den Exe
kutivdirektor, der die Stimmrechtsgruppe im 24 Mitglieder umfassenden 
Exekutivrat, dem wichtigsten operativen Organ des IWF, vertritt.

Auftrag

Mitwirkung im IWF
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Die Nationalbank setzte sich im IWF zusammen mit dem EFD für eine 
Wirtschaftspolitik zur Förderung eines nachhaltigen Wachstums und eines 
stabilen internationalen Währungssystems ein. Diese soll insbesondere  
die Bekämpfung der Inflation, die Verringerung von Überschuldungsrisiken 
in Entwicklungs- und Schwellenländern sowie geeignete Strukturreformen 
berücksichtigen. Im Berichtsjahr waren auch die Gouvernanz und die Mittel­
ausstattung des Währungsfonds zentrale Themen. Da die Schweiz eine 
wichtige Beitragszahlerin des IWF ist, machte sich die SNB zusammen mit 
dem EFD für eine adäquate Ressourcenausstattung des IWF stark. Weiter 
betonte sie, dass die Sicherstellung der finanziellen Solidität des IWF und 
seiner Treuhandfonds unabdingbar ist, damit dieser auch in der Zukunft seine 
Rolle als Kreditgeber bei Zahlungsbilanzschwierigkeiten zuverlässig aus­
üben kann. Eine gezielte Konditionalität und Regeln für die Kreditvergabe 
sind dabei ebenso unerlässlich wie die Konzentration des IWF auf sein 
Kernmandat.

Im Rahmen der Artikel-IV-Konsultation überprüft der IWF regelmässig die 
Wirtschaftspolitik seiner Mitgliedländer und gibt entsprechende Empfehlun­
gen ab. Im März besuchte ein Team des IWF im Rahmen der Artikel-IV-
Konsultation 2023 die Schweiz. Der entsprechende Bericht wurde vom IWF-
Exekutivrat im Mai verabschiedet. Darin begrüsste der IWF die Straffung  
der Geldpolitik, welche die Nationalbank angesichts des Inflationsanstiegs 
vorgenommen hatte. Im Fall einer länger anhaltenden Inflation solle die 
Nationalbank bereit sein, weitere Zinserhöhungen vorzunehmen. Ferner wür­
digte der IWF das entschiedene Handeln der Schweizer Behörden bei der 
Krise der Credit Suisse. Insbesondere betonte der IWF, dass die von den Behör­
den ergriffenen Massnahmen wichtig gewesen seien, um die Finanzstabilität 
zu sichern und mögliche Auswirkungen auf die Finanzmärkte weltweit zu 
verhindern (siehe Kapitel 6.2).

Die Hauptfinanzierungsquelle des IWF sind die Quoten seiner Mitglied
länder. Die Quoten bestimmen die Beteiligung jedes Mitglieds an der ordent­
lichen Finanzierung des IWF (siehe Textkasten «IWF-Quoten»). Die Neuen 
Kreditvereinbarungen (NKV) bilden als zweite Verteidigungslinie ein per­
manentes Sicherheitsnetz für den Fall, dass die ordentlichen Mittel des IWF 
zur Bewältigung von Krisen nicht ausreichen. Als dritte Verteidigungslinie 
dienen dem IWF befristete bilaterale Darlehensabkommen.

Schwerpunkte der  
SNB im IWF

Artikel-IV-Konsultation

Beiträge der Schweiz zur 
Finanzierung des IWF
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Die Schweiz ist verpflichtet, dem IWF im Rahmen der Quote, der NKV und 
des bilateralen Darlehensabkommens Mittel zur Verfügung zu stellen. Ende 
2023 beliefen sich die Verpflichtungen zur Finanzierung der regulären Kre­
dite des IWF auf maximal 23,0 Mrd. Franken (effektiv beansprucht waren 
davon 1,9 Mrd. Franken). Die Nationalbank finanziert diese Beiträge, wobei 
Kredite unter dem bilateralen Darlehensabkommen vom Bund garantiert 
werden.

Finanzielle Beziehungen zwischen der SNB und dem IWF

in Mio. Franken

Ende 2023
Maximum beansprucht

Reserveposition 1 1 880

Quote 6 609 1 867

NKV 12 691 13

Bilaterales Darlehensabkommen 2 3 662 0

Poverty Reduction and Growth Trust 2 1 578 739

SZR 3 5 050 801

1	� Der ausbezahlte Teil der Quote und die vom IWF beanspruchten Mittel unter den NKV sowie dem bilateralen 
Darlehensabkommen ergeben zusammen die Reserveposition der Schweiz beim IWF. Die Reserveposition 
stellt eine liquide Forderung der SNB gegenüber dem IWF dar und gehört daher zu den Währungsreserven.

2	� Mit Bundesgarantie.
3	� Im Rahmen der Tauschvereinbarung für Internationale Zahlungsmittel (VTA) mit dem IWF hat sich die SNB 

verpflichtet, bis zur vereinbarten Limite von 4,4 Mrd. SZR (5,5 Mrd. Franken) SZR gegen Devisen (US-Dollar, 
Euro) zu kaufen oder zu verkaufen. 
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IWF-Quoten
Jedes IWF-Mitglied besitzt eine Quote. Die Höhe der Quote wird zum 
Zeitpunkt des Beitritts vom IWF bestimmt. Sie basiert auf einer Formel, in 
die das Bruttoinlandprodukt, der Grad der wirtschaftlichen und finanziellen 
Offenheit, die Schwankungsanfälligkeit der Handels- und Kapitalflüsse 
sowie die Höhe der Währungsreserven einfliessen. Quoten sollen die 
relative Bedeutung des Landes in der Weltwirtschaft spiegeln. Die Quoten-
verteilung wird regelmässig überprüft und bei Bedarf angepasst, was vor 
allem im Rahmen von allgemeinen Quotenerhöhungen geschieht. Die 
Quote erfüllt drei wichtige Funktionen. Erstens bestimmt sie den Maximal-
betrag an finanziellen Mitteln, den ein Mitglied dem IWF bei Bedarf zur 
Verfügung stellen muss. Zweitens wird sie für die Bemessung des Stimm-
rechts des entsprechenden Mitglieds herangezogen. Drittens beeinflusst 
sie die Höhe des Kredits, den ein Mitglied beim IWF beziehen kann.  
Der Quotenanteil der Schweiz beim IWF beträgt 1,21%.

Der IWF überprüft regelmässig die Angemessenheit der Quoten. Die ordent­
liche 16. Quotenüberprüfung wurde im Dezember abgeschlossen. Die IWF-
Mitgliedländer einigten sich dabei auf eine Quotenerhöhung um 50%. Weiter 
wurde entschieden, die bilateralen Darlehensabkommen per Ende 2024 
auslaufen zu lassen sowie die Neuen Kreditvereinbarungen leicht zurückzu­
fahren, damit die Gesamtkreditvergabekapazität des Währungsfonds unver­
ändert bleibt. Die Quoten werden somit wieder zur wichtigsten Finanzie­
rungsquelle des IWF, was eines der Hauptziele der 16. Quotenüberprüfung 
darstellte. Hingegen wurden entgegen dem Wunsch der Schwellenländer  
die länderspezifischen Quoten- und Stimmenanteile nicht verändert.

Seit Oktober 2022 vergibt der IWF über den Treuhandfonds für Resilienz 
und Nachhaltigkeit (Resilience and Sustainability Trust, RST) zinsvergüns­
tigte längerfristige Kredite an einkommensschwache und vulnerable Länder 
zur Überwindung von strukturellen Herausforderungen, insbesondere betref­
fend Klimawandel und Pandemievorsorge. Der RST wird durch freiwillige 
Beiträge von finanzstarken IWF-Mitgliedern finanziert. Die Schweiz wird 
dazu Anfang 2024 einen finanziellen Beitrag von 500 Mio. Sonderziehungs­
rechten (SZR) leisten. Der Beitrag stützt sich auf Art. 3 des Währungshilfe
gesetzes (siehe auch Textkasten «Währungshilfe» in Kapitel 7.3) und wird 
entsprechend in der Form eines Darlehens der Nationalbank an den IWF 
erfolgen. Das Parlament stimmte im Dezember 2023 einem Verpflichtungs­
kredit von 750 Mio. Franken zu, mit dem das Darlehen garantiert wird.

Quotenreform

Treuhandfonds für Resilienz 
und Nachhaltigkeit
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7.2.2 �Bank für Internationalen Zahlungsausgleich
Die Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) mit Sitz in Basel ist 
eine Organisation, welche die Zusammenarbeit im Währungs- und Finanz
bereich fördert sowie Zentralbanken als Bank und Forum dient. Die National­
bank ist seit der Gründung der BIZ im Jahr 1930 im Verwaltungsrat vertreten. 
Die Gouverneure der Zentralbanken der BIZ-Mitgliedländer treffen sich alle 
zwei Monate, um sich über die Entwicklung der Weltwirtschaft sowie des 
internationalen Finanzsystems auszutauschen und um die Arbeit der ständigen 
Ausschüsse zu leiten und zu beaufsichtigen. Die Nationalbank wirkt in den 
vier ständigen Ausschüssen der BIZ mit: im Basler Ausschuss für Bankenauf­
sicht, im Ausschuss für Zahlungsverkehr und Marktinfrastrukturen, im Aus­
schuss für das weltweite Finanzsystem sowie im Märkteausschuss. Zudem 
engagiert sich die SNB im Schweizer Zentrum des BIZ-Innovation-Hubs und 
wirkt in einer Arbeitsgruppe zu digitalem Zentralbankgeld mit.

Der Basler Ausschuss für Bankenaufsicht (BCBS) setzt sich aus hochrangigen 
Vertreterinnen und Vertretern der Bankenaufsichtsinstanzen und Zentralbanken 
zusammen. Er erlässt Empfehlungen und setzt internationale Standards im 
Bereich der Bankenaufsicht.

Im Berichtsjahr lagen die Schwerpunkte des BCBS in der Überwachung der 
Verwundbarkeiten im Bankensektor, den Folgearbeiten im Zusammenhang 
mit den Bankenturbulenzen im März 2023 (siehe Kapitel 6.2) und der Unter­
stützung einer konsistenten und möglichst zeitnahen Umsetzung der Basel-
III-Reformen. Die Überwachung der Verwundbarkeiten erforderte wegen der 
anhaltenden geopolitischen Spannungen, der erhöhten Zinsrisiken und der 
angespannten Marktsituation weiterhin besondere Aufmerksamkeit. Die Ban­
kenturbulenzen in den USA und der Schweiz im März lösten umfangreiche 
Folgearbeiten aus. Im Oktober veröffentlichte der Ausschuss einen Bericht 
zu den Ursachen der Verwerfungen und erste Lehren daraus. Die SNB wirkte 
zusammen mit der FINMA eng an diesem Bericht mit und brachte die Erfah­
rungen aus der Krise der Credit Suisse ein. Der Ausschuss initiierte zudem 
Vertiefungsarbeiten zu identifizierten Problembereichen, darunter die Regu­
lierung von Liquiditätsrisiken, die Rolle von AT1-Instrumenten und die 
Regulierung von Zinsrisiken im Bankenbuch. Gestützt darauf wird geprüft, 
ob ein punktueller Anpassungsbedarf am Basler Rahmenwerk besteht. Diese 
Überprüfung soll aber keinen Einfluss auf das übergeordnete Ziel haben,  
die beschlossenen finalen Basel-III-Reformen baldmöglichst in den einzelnen 
Jurisdiktionen umzusetzen. In der Schweiz ist die vollständige Umsetzung 
bis 2025 vorgesehen.

Mitwirkung bei der BIZ

Basler Ausschuss  
für Bankenaufsicht
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Der Ausschuss für Zahlungsverkehr und Marktinfrastrukturen (CPMI) för­
dert die Sicherheit und Effizienz des bargeldlosen Zahlungsverkehrs und  
der Marktinfrastrukturen, über die Finanzmarktgeschäfte abgerechnet oder 
abgewickelt werden.

Im Berichtsjahr standen für die Nationalbank vor allem die Arbeiten des CPMI 
zur Verbesserung des grenzüberschreitenden Zahlungsverkehrs im Vorder­
grund. Der Ausschuss konzentrierte sich verstärkt auf konkrete Massnahmen 
und deren Umsetzung. Dazu gehören die Förderung der Interoperabilität 
zwischen Zahlungssystemen oder die Harmonisierung der Datenübermittlungs­
standards bei grenzüberschreitenden Zahlungen. Zudem beteiligte sich die 
SNB an den Aktivitäten des Ausschusses zu digitalen Innovationen im Bereich 
des Zahlungsverkehrs sowie an den Arbeiten, die auf eine Steigerung der 
operationellen und finanziellen Widerstandsfähigkeit von Finanzmarkt
infrastrukturen abzielen.

Der Märkteausschuss (Markets Committee, MC), der sich mit den laufenden 
Entwicklungen an den Finanzmärkten sowie deren Funktionsfähigkeit 
befasst, legte 2023 den Fokus auf die Umsetzung der Geldpolitik in einem 
restriktiven Umfeld. In diesem Zusammenhang führte die Nationalbank 
gemeinsam mit der BIZ und dem Federal Reserve Board eine Tagung über 
die Nachfrage nach Zentralbankreserven durch. Anlass dazu war, dass viele 
Zentralbanken ihre Bilanzen reduzierten. Der Ausschuss für das weltweite 
Finanzsystem (CGFS), der die Entwicklungen an den Finanzmärkten im Hin­
blick auf die Finanzstabilität analysiert, legte einen Schwerpunkt auf die 
analytische Aufarbeitung der Bankenturbulenzen. Die SNB brachte dabei 
ihre Erfahrungen mit der Krise der Credit Suisse ein, insbesondere in 
Bezug auf die von der SNB geleistete Liquiditätshilfe.

Seit 2020 ist die Nationalbank in einer Arbeitsgruppe zu digitalem Zentral­
bankgeld (Central Bank Digital Currency, CBDC) tätig, zusammen mit der 
Bank of Canada, der Bank of Japan, der Bank of England, der Europäischen 
Zentralbank, der Sveriges Riksbank, der US-Zentralbank Federal Reserve 
und der BIZ. Ziel dieser Arbeitsgruppe ist ein Erfahrungsaustausch hinsicht­
lich der Evaluation der Einsatzmöglichkeiten von CBDC.

Ausschuss für 
Zahlungsverkehr und 
Marktinfrastrukturen

Weitere Ausschüsse

Arbeitsgruppe zu digitalem 
Zentralbankgeld
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Das Schweizer Zentrum des BIZ-Innovation-Hubs besteht seit Ende 2019. 
Insgesamt betreibt die BIZ sieben Zentren an verschiedenen Standorten  
rund um den Globus. Ziel des Hubs ist es, technologische Entwicklungen für 
Zentralbanken zu analysieren und allenfalls nutzbar zu machen. Der Aus­
tausch mit anderen Zentralbanken im Rahmen des BIZ-Innovation-Hubs ist 
für die Nationalbank wichtig. Die gewonnenen Erkenntnisse ermöglichen 
weiterführende Arbeiten bei der SNB. Ein Beispiel ist das Projekt Helvetia, 
das bei der SNB mit dem von Dezember 2023 bis Juni 2024 laufenden Pilot 
mit echtem Franken-Wholesale-CBDC weitergeführt wird (siehe Kapitel 1.4, 
Textkasten «Arbeiten zu digitalem Zentralbankgeld für Finanzinstitute»).

Am Schweizer Zentrum fokussierten sich die Arbeiten auf Technologien zur 
Tokenisierung von Vermögenswerten und auf die Analyse von grossen Daten­
mengen. Dazu wurden 2023 verschiedene Projekte gestartet. Im Bereich 
Tokenisierung arbeitet das Zentrum an einem Projekt zur Digitalisierung von 
sogenannten Promissory Notes (Zahlungsversprechen) von Ländern gegen­
über Entwicklungsbanken. Der gegenwärtig stark papierbasierte Prozess soll 
versuchsweise digitalisiert und dadurch vereinfacht werden. In einem wei
teren Projekt wird in Zusammenarbeit mit der Federal Reserve Bank of New 
York die Umsetzung von Geldmarktoperationen auf einer Plattform getestet, 
die auf der Distributed-Ledger-Technologie basiert. Im Bereich Datenanalyse 
wird am Schweizer Zentrum ein Projekt verfolgt, das aus neuen Datenquellen 
aktuellere und genauere Indikatoren zum Konsum generieren soll.

Abschluss der Projekte Tourbillon und Mariana
Im Projekt Tourbillon wurden im Schweizer Zentrum des BIZ-Innovation-
Hubs drei spezifische Anforderungen an digitales Zentralbankgeld getestet, 
deren Umsetzung sich in der Vergangenheit als schwierig erwiesen hatte. 
Erstens wurde ein Konzept zur Gewährleistung der Privatsphäre getestet, 
das einer Person anonyme Zahlungen wie bei Bargeld ermöglicht, den 
Zahlungsempfänger aber identifiziert. Zweitens wurde im Hinblick auf die 
Cybersicherheit eine Post-Quanten-Kryptographie eingesetzt, um digitale 
Zentralbankwährungen künftig gegen Angriffe durch Quantencomputer zu 
schützen. Drittens wurde getestet, inwiefern das System eine hohe Anzahl 
von Transaktionen bewältigen kann und somit skalierbar ist. 
 

BIZ-Innovation-Hub und 
Projekte am Schweizer 
Zentrum
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Im Projekt Mariana wurde untersucht, wie die Zukunft des Devisenhandels 
in einer Welt aussehen könnte, in der Zentralbanken digitale Zentralbank-
währungen (CBDC) ausgeben und in der Finanzmarktinfrastrukturen Kon-
zepte des dezentralen Finanzwesens (DeFi) verwenden. Dazu testete die 
SNB zusammen mit der Banque de France und der Monetary Authority of 
Singapore die grenzüberschreitende Abwicklung in digitalen Zentralbank-
währungen unter Verwendung eines sogenannten Automated Market 
Makers (AMM). Ein AMM verwendet Algorithmen auf einer Distributed-
Ledger-Technologie, um Liquidität zu verwalten und Wechselkurse fest
zulegen. Dies erlaubte Devisengeschäfte zwischen fiktiven CBDC in 
Franken, Euro und Singapur-Dollar automatisch zu bepreisen, auszu
führen und sofort abzuwickeln.

Ende Mai 2023 organisierte die Nationalbank zusammen mit der BIZ und  
der Universität der italienischen Schweiz ein Podiumsgespräch unter dem 
Titel Central Banking Dialogue in Lugano. An diesem diskutierten der 
Generaldirektor der BIZ und der Präsident des SNB-Direktoriums vor einem 
regionalen Publikum grundsätzliche Fragen zur Geldpolitik. Insbesondere 
ging es um die Entwicklung von Inflation und Zinsen, den grossen Nutzen 
der Preisstabilität für Wirtschaft und Bevölkerung sowie die Bedeutung  
der Unabhängigkeit von Zentralbanken.

7.2.3 �Financial Stability Board
Das Financial Stability Board (FSB) vereinigt die für die Finanzstabilität 
zuständigen nationalen Behörden (Zentralbanken, Aufsichtsbehörden  
und Finanzministerien), internationale Organisationen und normgebende 
Instanzen. Die Vertretung der Schweiz im FSB ist zwischen dem EFD,  
der Nationalbank und der FINMA aufgeteilt. Die Nationalbank ist Mitglied 
des Steuerungsausschusses, der Plenarversammlung und des Ausschusses  
für die Beurteilung von Risiken. Seit November 2020 hat die Nationalbank 
den Vorsitz des Ausschusses für Budget und Ressourcen inne.

Central Banking Dialogue  
in Lugano

Mitwirkung im FSB
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Das FSB befasste sich mit den Risiken im Finanzsystem und den Vorkehrungen, 
mit denen diesen Risiken begegnet werden kann. Dabei standen die Banken­
turbulenzen im März und die Auswirkungen des Umfelds gestiegener Zinsen 
auf das globale Finanzsystem im Zentrum. Aus Sicht der SNB waren vor 
allem die Analysen im Nachgang der Krisen der Credit Suisse und der Regio­
nalbanken in den USA von Bedeutung. Einen speziellen Fokus legte das  
FSB dabei auf die Abwicklungsoptionen für global systemrelevante Banken 
(G-SIBs). Als Standardsetzer für die Abwicklung internationaler Banken 
wird sich das FSB in den nächsten Jahren intensiv mit diesem Thema befas­
sen. Zudem beteiligte sich die SNB an den Arbeiten des FSB im Krypto
bereich, insbesondere an der Fertigstellung der FSB-Empfehlungen zur 
Regulierung von Kryptoanlagen und Stablecoins. Die Überwachung der 
Umsetzung dieser Empfehlungen wird für das FSB und die Schweiz wichtig 
bleiben. Schliesslich begleitete die SNB die Arbeiten des FSB zur Ver
besserung des grenzüberschreitenden Zahlungsverkehrs und zu den Risiken 
für das Finanzsystem, die sich aus den Auswirkungen des Klimawandels 
ergeben.

7.2.4 �OECD
Die Schweiz ist Gründungsmitglied der Organisation für wirtschaftliche 
Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD). Sie setzt sich in den inter
gouvernementalen Komitees für die Pflege und den Ausbau der wirtschafts-, 
sozial- und entwicklungspolitischen Beziehungen unter den 38 Mitglied
ländern ein. Gemeinsam mit dem Bund nimmt die Nationalbank die Mitglied­
schaft im wirtschaftspolitischen Komitee (Economic Policy Committee),  
im Finanzmarktkomitee (Committee on Financial Markets) und im Statistik­
komitee (Committee on Statistics and Statistical Policy) wahr.

Im Berichtsjahr standen für die Nationalbank die Vorbereitungsarbeiten im 
Rahmen des OECD-Länderberichts 2024 zur Wirtschaftspolitik der Schweiz 
im Fokus der Zusammenarbeit mit der OECD. Der Länderbericht, der alle 
zwei Jahre erscheint, enthält eine ausführliche Analyse der Schweizer Wirt­
schaft und ihrer wichtigsten strukturellen Herausforderungen sowie Empfeh­
lungen, wie diese angegangen werden können. Die Nationalbank beteiligte 
sich insbesondere am Dialog zur Geldpolitik, zum Konjunkturausblick und 
zur Finanzstabilität. Der Länderbericht erscheint Ende März 2024.

Mitwirkung in der OECD



Geschäftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht132

7.2.5 �G20
Die G20 umfasst die zwanzig wichtigsten Industrie- und Schwellenländer 
und ist ein bedeutendes Forum für die internationale Zusammenarbeit in 
Finanz- und Wirtschaftsfragen. Die Schweiz wurde in den vergangenen Jah­
ren zu den Treffen der G20-Finanzminister und -Zentralbankgouverneure 
eingeladen, dem sogenannten Finance Track. Dieser konzentriert sich auf 
Wirtschafts-, Währungs- und Finanzfragen. Der Bund und die Nationalbank 
nehmen die Schweizer Interessen gemeinsam wahr. Für die Nationalbank 
stehen dabei vor allem Fragen zu den globalen Wirtschaftsaussichten, zum 
internationalen Finanz- und Währungssystem und zur globalen Finanz
marktregulierung im Vordergrund.

Die Schweiz wurde 2023 von der indischen G20-Präsidentschaft zum 
Finance Track eingeladen. Indien legte den Schwerpunkt auf die Stärkung 
der Gouvernanz der Entwicklungsbanken und des IWF, die Verbesserung  
der Schuldensituation der Entwicklungsländer sowie auf digitale Zahlungs­
systeme und eine Kryptoregulierung. Anlass zur Diskussion gaben auch  
das schwache Wachstum und die hohe Inflation sowie die Herausforderungen 
für die Geld- und Fiskalpolitik. Die Nationalbank unterstrich die Wichtigkeit 
einer auf Preisstabilität ausgerichteten Geldpolitik. Weiter brachte sie sich  
zu digitalem Zentralbankgeld und zu Zahlungssystemen ein. Insbesondere 
teilte sie dabei die Erkenntnisse aus ihren eigenen Projekten mit digitalem 
Zentralbankgeld und wies auf die Bedeutung hin, den grenzüberschreitenden 
Zahlungsverkehr auch mit den bestehenden Systemen zu verbessern.

7.2.6 �Network for Greening the Financial System
Das Network for Greening the Financial System (NGFS) ist ein Netzwerk 
von Zentralbanken und Aufsichtsbehörden. Es dient den teilnehmenden 
Institutionen als Forum zum Austausch über die Risiken des Klimawandels 
für die Volkswirtschaft und das Finanzsystem. In der Plenarversammlung  
des NGFS sind sowohl die Nationalbank als auch die FINMA vertreten. Die 
Nationalbank beteiligt sich am Erfahrungsaustausch im NGFS, um dadurch 
die potenziellen Auswirkungen von Klimarisiken auf die makroökonomi­
schen Entwicklungen und die Finanzstabilität besser einschätzen zu können.

Mitwirkung der SNB  
in der G20

Mitwirkung im NGFS
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Die SNB beteiligt sich im Rahmen ihres Mandats aktiv an den Diskussionen 
innerhalb des NGFS, um globale Ansätze zum Umgang mit Klimarisiken  
zu entwickeln sowie um Erfahrungen und Wissen auszutauschen. Im Jahr 2023 
bewältigte das NGFS die erste Hälfte seines Arbeitsprogramms 2022 – 2024, 
das auf vier Arbeitsgruppen aufgeteilt ist. Die Nationalbank nahm insbesondere 
an der Arbeitsgruppe zur Geldpolitik aktiv teil, um die Auswirkungen von 
Klimarisiken auf zentrale volkswirtschaftliche Variablen wie Preise, Zins­
sätze und das Bruttoinlandprodukt besser beurteilen zu können. Daneben 
wirkte sie in den Arbeitsgruppen zur Entwicklung von Klimaszenarien für 
den Finanzsektor sowie von nachhaltigen Anlagepraktiken und von einer 
klimabezogenen Berichterstattung mit.

7.3 Bilaterale Kooperation

Die Nationalbank arbeitet auf bilateraler Ebene mit anderen Zentralbanken 
und Behörden zusammen. Im Rahmen dieser bilateralen Kooperation leistet 
sie Zentralbanken auch technische Hilfe, in erster Linie denjenigen aus 
Ländern, die mit der Schweiz im IWF und in der Weltbank eine Stimmrechts­
gruppe bilden. Des Weiteren kann die Nationalbank – gestützt auf Art. 4  
und Art. 6 Abs. 3 des Währungshilfegesetzes (WHG) – bei der bilateralen 
Währungshilfe des Bundes mitwirken; im Berichtsjahr gab es jedoch  
keine entsprechenden Aktivitäten.

Währungshilfe
Die Arbeitsteilung zwischen Nationalbank und Bund bei der Erteilung  
von Währungshilfekrediten ist im Bundesgesetz über die internationale 
Währungshilfe (Währungshilfegesetz, WHG) vom 19. März 2004 (revidiert 
2017) festgehalten. Das WHG sieht drei Arten der Währungshilfe vor, die 
in Form von Darlehen, Garantieverpflichtungen und À-fonds-perdu-Beiträgen 
geleistet werden kann: Der Bund kann gemäss Art. 2 an multilateralen 
Hilfsaktionen zur Vorbeugung oder Behebung ernsthafter Störungen des 
internationalen Währungssystems mitwirken, sich gemäss Art. 3 an  
der Finanzierung von Spezialfonds und anderen Einrichtungen des IWF 
zugunsten einkommensschwacher Staaten beteiligen und gemäss Art. 4 
Währungshilfe zugunsten einzelner Staaten leisten. Der Bund kann der 
SNB den Antrag stellen, Darlehen für diese drei Arten von Währungshilfe 
zu gewähren. Im Gegenzug garantiert der Bund der SNB die Zins
zahlungen auf die gewährten Darlehen sowie deren Rückzahlung (Art. 6).
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7.3.1 �Zusammenarbeit mit anderen Zentralbanken und 
ausländischen Behörden

Die Nationalbank pflegt auf bilateraler Ebene regelmässige Kontakte mit 
anderen Zentralbanken. Darunter fällt der Austausch zu Themen der inter
nationalen Währungskooperation. Zudem beteiligt sich die SNB punktuell an 
Finanzdialogen mit anderen Ländern, wie beispielsweise Grossbritannien, 
Hongkong oder Singapur. Finanzdialoge werden vom Staatssekretariat für 
internationale Finanzfragen (SIF) unter Einbezug verschiedener Institutionen 
des Bundes und bundesnaher Betriebe geleitet. Sie dienen dazu, die Kontakte 
mit wichtigen Partnerländern zu vertiefen und sich über relevante Themen  
im Finanzbereich auszutauschen.

Das Schatzamt der Vereinigten Staaten (US Treasury) veröffentlicht regel
mässig einen Bericht zur Währungspolitik der wichtigsten Handelspartner 
der USA. Im Jahr 2023 wurden darin im Unterschied zu den Vorjahren  
die Währungspraktiken der Schweiz nicht mehr vertieft analysiert. Der vom 
Eidgenössischen Finanzdepartment, der Nationalbank und dem US Treasury 
2022 initiierte regelmässige Austausch (Standing Macroeconomic and 
Financial Dialogue) wurde weitergeführt.

Im Jahr 2021 begannen die Verhandlungen zwischen der Schweiz und Gross­
britannien über ein Abkommen zur gegenseitigen Anerkennung des Rechts- 
und Aufsichtsrahmens im Finanzbereich (Mutual Recognition Agreement, 
MRA). Der entsprechende Staatsvertrag wurde im Dezember 2023 formell 
unterzeichnet. Die Nationalbank war in ihrer Funktion als Überwacherin  
der systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen in die Verhandlun­
gen involviert.

7.3.2 �Fürstentum Liechtenstein
Die Schweiz und das Fürstentum Liechtenstein sind seit 1980 durch einen 
Währungsvertrag verbunden. Mit dem Währungsvertrag wurde der Schwei­
zer Franken zum offiziellen Zahlungsmittel im Fürstentum, und die National­
bank agiert für das Land als Zentralbank. Entsprechend sind bestimmte 
Schweizer Rechts- und Verwaltungsvorschriften im Zusammenhang mit der 
Geld- und Währungspolitik in Liechtenstein anwendbar, insbesondere das 
Nationalbankgesetz und die Nationalbankverordnung. Die Nationalbank übt 
gegenüber Banken sowie anderen Personen und Gesellschaften im Fürsten­
tum Liechtenstein die gleichen Befugnisse aus wie gegenüber Banken, Perso­
nen und Gesellschaften mit Wohnsitz in der Schweiz. Sie arbeitet zu diesem 
Zweck mit den zuständigen Behörden im Fürstentum zusammen.

Regelmässiger Austausch  
mit Zentralbanken und 
Partnerländern

Bericht des US Treasury  
und Austausch

Mutual Recognition 
Agreement mit 
Grossbritannien

Währungsvertrag und 
Zusammenarbeit
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Das Fürstentum Liechtenstein reichte im Mai 2023 ein offizielles Beitritts
gesuch beim IWF ein. Damit begann der formelle Aufnahmeprozess, der vor­
aussichtlich im Sommer 2024 abgeschlossen sein wird. Aufgrund der engen 
Beziehungen zur Schweiz beabsichtigt Liechtenstein, sich innerhalb des IWF 
der Schweizer Stimmrechtsgruppe anzuschliessen. In der Vorbereitung des 
Beitrittsprozesses standen die Nationalbank, das Staatssekretariat für inter­
nationale Finanzfragen und das Büro des Schweizer Exekutivdirektors beim 
IWF in Washington den Behörden Liechtensteins beratend zu Seite. Die  
SNB leistete insbesondere Unterstützung bei der Errechnung einer näherungs­
weisen Zahlungsbilanz für Liechtenstein, die für die Quotenberechnung und 
damit für den IWF-Beitritt benötigt wird.

7.3.3 �Technische Hilfe
Die Nationalbank leistet anderen Zentralbanken auf Anfrage technische 
Hilfe. Darunter wird der Transfer von zentralbankspezifischem Wissen ver­
standen. Die technische Hilfe der SNB ist schwerpunktmässig auf die  
Länder Zentralasiens und des Kaukasus ausgerichtet, die Mitglieder der 
Schweizer Stimmrechtsgruppe im IWF und in der Weltbank sind.

Im Jahr 2023 wurden im Rahmen der technischen Hilfe 12 Zentralbanken 
beraten und 19 Projekte umgesetzt. Die Nationalbank fokussierte dabei auf 
physische Treffen, entweder durch Studienbesuche und Workshops in der 
Schweiz oder durch die Entsendung von Expertinnen und Experten zu den 
anfragenden Zentralbanken. Sie arbeitete dabei erneut mit relevanten Part­
nern wie dem IWF und dem SECO zusammen. Die Unterstützung der SNB 
konzentrierte sich thematisch vor allem auf die Bereiche Finanzstabilität, 
Bargeld, Risikomanagement, geldpolitische Analyse, interne Revision und 
Beschaffungswesen. Insgesamt nahmen die Beratungstage im Vergleich  
zum Vorjahr zu, was auf die hohe Nachfrage nach der Pandemie und die ver­
stärkte Umsetzung vor Ort zurückzuführen ist.

Die Nationalbank betreibt seit 1984 das Studienzentrum Gerzensee. Neben 
der akademischen Forschung dient es auch als Zentrum zur Ausbildung  
von Zentralbankfachleuten aus aller Welt. Im Berichtsjahr wurden am Studien­
zentrum 6 Kurse für Mitarbeitende ausländischer Zentralbanken durchge­
führt. An diesen Kursen nahmen 159 Vertreterinnen und Vertreter von 73 Zen­
tralbanken teil. Die Zahl der Teilnehmenden war ähnlich wie im Vorjahr.

Beitritt zum IWF

Grundsätze

Tätigkeit im Jahr 2023

Zentralbankenkurse im 
Studienzentrum Gerzensee
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8	  
Bankdienstleistungen für den Bund

Die Nationalbank erbringt für den Bund Bankdienstleistungen (Art. 5 Abs. 4 
und Art. 11 des Nationalbankgesetzes).

Der kurzfristige Finanzierungsbedarf des Bundes stieg 2023 im Vergleich 
zum Vorjahr an. So wurden für Geldmarktbuchforderungen (GMBF) Gebote 
in der Höhe von insgesamt 200,9 Mrd. Franken (Vorjahr: 131,2 Mrd. Franken) 
abgegeben und 52,5 Mrd. Franken (33,5 Mrd. Franken) zugeteilt. Die ent­
sprechenden Beträge bei den Bundesanleihen beliefen sich auf 12,8 Mrd. 
Franken (10,6 Mrd. Franken) bzw. 8,1 Mrd. Franken (6,8 Mrd. Franken). Die 
Nationalbank führte die Emissionen von GMBF und Bundesanleihen im 
Auktionsverfahren durch.

Die Renditen für GMBF sind analog zu den übrigen Geldmarktsätzen im 
Verlauf des Jahres angestiegen. Über das ganze Jahr hinweg bewegten sich 
die Renditen für Emissionen mit einer Laufzeit von drei Monaten zwischen 
0,94% und 1,79%.

Die Nationalbank führt für den Bund Sichtkonten in Franken und Fremd
währungen. Am Jahresende betrugen die Verbindlichkeiten gegenüber  
dem Bund (inkl. Terminverbindlichkeiten) insgesamt 15,4 Mrd. Franken 
(Ende 2022: 16,7 Mrd. Franken).

Die Nationalbank erbringt die Bankdienstleistungen für den Bund gegen ein 
angemessenes Entgelt, darunter die Kontoführung, den Zahlungsverkehr,  
die Liquiditätsbewirtschaftung, die Verwahrung von Wertschriften sowie die 
Emission von GMBF und Bundesanleihen im Auftrag und auf Rechnung  
des Bundes. Wenn die Dienstleistungen die Durchführung der Geld- und Wäh­
rungspolitik erleichtern, erbringt die Nationalbank diese unentgeltlich. Die 
Einzelheiten über die zu leistenden Dienste und das Entgelt sind in einer Ver­
einbarung zwischen dem Bund und der Nationalbank festgehalten.

Auftrag

Emissionstätigkeit

Höhere Renditen für GMBF

Kontoführung und 
Zahlungsverkehr

Entgeltlichkeit von 
Bankdienstleistungen
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9	  
Statistik

9.1 Grundlagen

Die Nationalbank fordert auf der Grundlage von Art. 14 des Nationalbank
gesetzes (NBG) die statistischen Daten ein, die sie zur Erfüllung ihrer 
gesetzlichen Aufgaben benötigt. Sie erhebt Daten zur Führung der Geld- und 
Währungspolitik, zur Überwachung der Finanzmarktinfrastrukturen, zur 
Erhaltung der Stabilität des Finanzsystems sowie zur Erstellung der Zahlungs­
bilanz und der Statistik des Auslandvermögens. Sie übermittelt internatio
nalen Organisationen die statistischen Daten, die sie im Dienst der internatio­
nalen Währungskooperation erhebt. Die Nationalbankverordnung (NBV) 
regelt die Einzelheiten der Statistiktätigkeit der Nationalbank.

Banken, Finanzmarktinfrastrukturen, Wertpapierhäuser sowie Bewilligungs­
träger nach Art. 13 Abs. 2 des Kollektivanlagengesetzes sind verpflichtet,  
der Nationalbank Zahlen über ihre Tätigkeit zu liefern (Art. 15 NBG). Soweit 
statistische Daten für die Analyse der Finanzmärkte, den Überblick über  
den Zahlungsverkehr, die Erstellung der Zahlungsbilanz oder die Statistik des 
Auslandvermögens erforderlich sind, kann die Nationalbank bei weiteren 
natürlichen oder juristischen Personen Erhebungen vornehmen. Dazu gehören 
namentlich Einrichtungen zur Herausgabe von Zahlungsinstrumenten oder 
zur Verarbeitung, Abrechnung und Abwicklung des Zahlungsverkehrs, Versi­
cherungen, Einrichtungen der beruflichen Vorsorge sowie Anlage- und 
Holdinggesellschaften.

Die SNB beschränkt die Zahl und die Art der Befragungen auf das Not
wendige. Sie achtet darauf, die Belastung der auskunftspflichtigen Stellen 
möglichst gering zu halten.

Die Nationalbank hält die erhobenen Daten gemäss Art. 16 NBG geheim  
und veröffentlicht sie nur in aggregierter Form. Gegenüber den zuständigen 
schweizerischen Finanzmarktaufsichtsbehörden und dem Bundesamt für 
Statistik ist die SNB jedoch befugt, der jeweiligen Behörde die für sie rele­
vanten Daten auch nicht aggregiert zur Verfügung zu stellen (siehe auch 
Kapitel 9.4).

Zweck der Statistiktätigkeit

Auskunftspflichtige Personen

Beschränkung auf  
das Notwendige

Geheimhaltungspflicht  
und Datenaustausch
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9.2 Produkte

Die Nationalbank führt statistische Erhebungen in den Bereichen Banken
statistik, Kollektivanlagenstatistik, Zahlungsbilanz und Auslandvermögen 
sowie Zahlungsverkehr durch. Ein Überblick dazu findet sich im Anhang zur 
NBV und auf der Website der Nationalbank. Die SNB publiziert die Ergeb­
nisse ihrer Erhebungen in Form von Statistiken. Sie unterhält zudem eine 
Datenbank mit knapp 21 Mio. Zeitreihen aus den Bereichen Banken, Finanz­
märkte und Volkswirtschaft.

Die Nationalbank veröffentlicht ihre Statistiken über das Datenportal im 
Internet (data.snb.ch) und ihre Website (www.snb.ch) sowie teilweise auch 
als gedruckte Publikation.

9.3 Projekte

Im Berichtsjahr setzte die Nationalbank ihre Projektarbeiten auf den Gebieten 
der Bankenstatistik und der Zahlungsbilanz fort.

Die Nationalbank lancierte 2022 zusammen mit der Eidgenössischen Finanz­
marktaufsicht (FINMA) ein Projekt zur Einführung einer Einzelkrediterhe­
bung. Im Rahmen dieser Erhebung sollen die wichtigsten im Kreditbereich 
tätigen Banken periodisch ihre gesamten Kreditbestände auf Einzelkredit
basis melden. Die beiden Institutionen verfolgen mit diesem Projekt mehrere 
Ziele: Erstens stehen damit detailliertere Daten zur Kredittätigkeit der 
Banken zur Verfügung, was die beiden Institutionen bei der Erfüllung ihrer 
jeweiligen gesetzlichen Aufgaben unterstützt. Zweitens haben sogenannte 
granulare Erhebungen gegenüber den traditionellen aggregierten Erhebungen 
den Vorteil, dass sie auch bei neuen Fragestellungen oftmals bereits genü­
gend Informationen beinhalten, um Analysen ohne die Durchführung zusätz­
licher Erhebungen zu ermöglichen. Dies erhöht die Reaktionsgeschwindig­
keit der Nationalbank sowie der FINMA in Krisen und verringert die Kosten, 
die bei den Auskunftspflichtigen im Zusammenhang mit zusätzlichen Erhe­
bungen anfallen. Das Projekt zur Einführung einer Einzelkrediterhebung 
wird mehrere Jahre dauern. Erste Ergebnisse sind frühestens 2026 zu erwarten. 
Das Hauptaugenmerk der Arbeiten lag im Jahr 2023 darauf, die Details der 
künftigen Datenerhebung auszuarbeiten. Dazu fanden zahlreiche Sitzungen 
mit den auskunftspflichtigen Banken statt.

Erhebungen und Statistiken

Statistische Publikationen

Einzelkrediterhebung

https://data.snb.ch/de
https://www.snb.ch/de/
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Im Bereich der Zahlungsbilanz, die sich aus der Leistungs- und der Kapital­
bilanz zusammensetzt, lag der Hauptfokus der Projektarbeit weiterhin auf 
der Leistungsbilanz. Grosse multinationale Unternehmensgruppen teilen ihre 
Produktions- und Handelsprozesse auf verschiedene Länder auf und beein­
flussen dadurch die Aussenwirtschaftsverflechtungen der Schweiz. Um diese 
sogenannte globale Produktion besser in den Zahlungsbilanzstatistiken  
der Schweiz abzubilden, führte die Nationalbank im Berichtsjahr eine neue 
Erhebung zur Leistungsbilanz ein. Ziel ist es, ab 2025 Daten basierend  
auf der neuen Erhebung zu publizieren.

Mit der Revision der Zahlungsbilanz 2025 werden zudem der «Digital Trade» –  
der Handel mit Waren und Dienstleistungen, die digital bestellt oder digital 
geliefert oder über eine Plattform bereitgestellt werden – sowie der Handel 
mit geistigem Eigentum umfassender abgebildet werden.

Im Jahr 2029 werden neue internationale Standards zur Erstellung der 
Zahlungsbilanz und des Auslandvermögens in Kraft treten. Die Nationalbank 
nimmt dies zum Anlass, ihre Erhebungen zu den internationalen Kapital
verflechtungen zu überprüfen, bei Bedarf zu revidieren und allfällige weitere 
Datenlücken zu schliessen. Das entsprechende Projekt wurde 2023 gestartet.

Grosse international tätige Unternehmensgruppen beeinflussen mit ihrer 
Geschäftstätigkeit die Entwicklung von Zahlungsbilanz und Auslandvermögen 
in besonderem Mass. Die Nationalbank entschied daher im Berichtsjahr, eine 
Einheit aufzubauen, deren Ziel es ist, diese Unternehmensgruppen in ihrer 
Auskunftspflicht zu unterstützen und damit die Qualität der Daten gezielt zu 
verbessern. Der Aufbau dieses sogenannten Large-Case-Managements 
erfolgt im Laufe des Jahres 2024.

Abbildung der globalen 
Produktion in der Leistungs-
bilanz

Digital Trade

Künftige Weiterentwicklung 
der Zahlungsbilanz

Large-Case-Management
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9.4 Zusammenarbeit

Die Nationalbank gibt den auskunftspflichtigen Personen und ihren Verbän­
den bei Fragen der Organisation und des Verfahrens wie auch bei der Ein
führung neuer oder der Änderung bestehender Erhebungen Gelegenheit zur 
Stellungnahme.

Die Nationalbank lässt sich von der Bankenstatistischen Kommission bei der 
inhaltlichen Gestaltung der bankenstatistischen Erhebungen beraten. In 
dieser Kommission sind die Banken, die Schweizerische Bankiervereinigung 
und die FINMA vertreten. Die Erstellung der Zahlungsbilanz wird von einer 
Expertengruppe unter der Leitung der Nationalbank begleitet. Diese setzt sich 
aus Vertreterinnen und Vertretern der Industrie, der Banken, der Versicherun­
gen, verschiedener Bundesstellen und der Wissenschaft zusammen.

Die Nationalbank arbeitet bei der Erhebung statistischer Daten mit den 
zuständigen Stellen des Bundes, vor allem dem Bundesamt für Statistik (BFS), 
mit der FINMA sowie mit den entsprechenden Behörden anderer Länder  
und mit internationalen Organisationen zusammen.

Die Nationalbank pflegt einen engen Kontakt zum BFS. Eine Datenaustausch­
vereinbarung regelt den Zugang zu den Daten der jeweils anderen Behörde. 
Diese Vereinbarung wird gegenwärtig überarbeitet, um der geänderten gesetz­
lichen Grundlage des Datenaustauschs mit dem BFS Rechnung zu tragen. 
Mit der Teilrevision des NBG, die auf den 1. September 2023 erfolgte, ist die 
Nationalbank gemäss Art. 16 Abs. 4bis NBG befugt, dem Bundesamt für Sta­
tistik die erhobenen Daten für statistische Zwecke in nicht aggregierter Form 
bekannt zu geben. Diese Bestimmung erleichtert die Zusammenarbeit zwi­
schen den beiden Behörden. Neben der direkten Zusammenarbeit mit dem 
BFS im Statistikbereich ist die Nationalbank zudem Mitglied verschiedener 
Gremien, die sich mit der Bundesstatistik befassen, u. a. der Bundesstatistik­
kommission und der Expertengruppe für Wirtschaftsstatistik.

Die Nationalbank erhebt bei rund 80 Banken quartalsweise Daten zu den 
Hypothekarzinssätzen zuhanden des Bundesamts für Wohnungswesen 
(BWO). Das BWO berechnet aufgrund dieser Daten den hypothekarischen 
Referenzzinssatz bei Mietverhältnissen. Die inhaltliche Verantwortung  
für diese Erhebung liegt beim BWO, das den Referenzzinssatz auch 
veröffentlicht.

Expertengruppen

Offizielle Stellen

Bundesamt für Statistik

Bundesamt für 
Wohnungswesen
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Im Rahmen eines Memorandum of Understanding zwischen der FINMA und 
der Nationalbank über die Erhebung und den Austausch von Daten führt  
die SNB u. a. Erhebungen zur Eigenmittelausstattung, zur Liquidität und zu 
den Zinsrisiken der Banken und Wertpapierhäuser durch.

Die Nationalbank führt zur Erstellung der Zahlungsbilanz und der Statistik 
über das Auslandvermögen auch Erhebungen bei liechtensteinischen Unter­
nehmen durch. Sie arbeitet dabei mit den zuständigen Behörden im Fürsten­
tum (Amt für Volkswirtschaft und Finanzmarktaufsicht) zusammen.

Die Grundlage für die Zusammenarbeit der Nationalbank mit der Europäi­
schen Union (EU) bildet das bilaterale Statistikabkommen. Es umfasst  
die Finanzierungsrechnung, Elemente der Bankenstatistik, die Zahlungs
bilanz und das Auslandvermögen sowie die Direktinvestitionsstatistik.  
Die Nationalbank arbeitet in verschiedenen Gremien des statistischen Amtes 
der EU (Eurostat) mit.

Die Nationalbank pflegt im Bereich der Statistik eine enge Zusammenarbeit 
mit der Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ), der Organisation 
für wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) sowie dem 
Internationalen Währungsfonds (IWF). Das Ziel dieser Zusammenarbeit 
besteht darin, die statistischen Erhebungsmethoden und Auswertungen zu 
harmonisieren.

FINMA

Fürstentum Liechtenstein

Europäische Union

Andere internationale Stellen
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Finanzielle Kennzahlen des Geschäftsjahrs 2023

AUSGEWÄHLTE BILANZZAHLEN

in Mrd. Franken

31.12.2022 31.03.2023 30.06.2023 30.09.2023 31.12.2023

Notenumlauf 81,7  78,2  75,9  74,4 76,3 

Girokonten inländischer Banken 466,9  481,3  462,5  460,4 449,4 

Girokonten ausländischer Banken und Institutionen 27,6  33,3  6,1  6,7 5,9 

Übrige Sichtverbindlichkeiten 27,8  11,6  3,6  2,4 2,1 

Forderungen aus Repogeschäften in Franken – – – – –

Verbindlichkeiten aus Repogeschäften in Franken 67,1  71,0  73,9  64,0 61,7 

Eigene Schuldverschreibungen in Franken 98,2  103,6  131,4  91,1 86,7 

Gold 56,1  60,4  57,3  57,2 57,8 

Devisenanlagen 800,6  761,3  741,6  703,3 677,4 

davon in Euro 303,4  271,5  277,5  262,4 255,9 

davon in US-Dollar 298,2  289,5  280,3  264,6 252,9 

davon in weiteren Währungen 199,0  200,3  183,8  176,2 168,6 

Gedeckte Darlehen 1 4,4  112,4  66,7  41,6 40,3 

Rückstellungen für Währungsreserven 2 95,7  95,7  105,2  105,2 105,2 

Ausschüttungsreserve 3 102,5 102,5 – 39,5 – 39,5 – 39,5 

1	� Enthielt per 31. März und 30. Juni 2023 auch die Darlehen nach Notrecht, siehe S. 187.
2	� Die Rückstellungen für Währungsreserven werden im Rahmen der Gewinnverwendung alimentiert. Nach der Zuweisung für das Jahr 2023,  

die 10,5 Mrd. Franken betragen wird, werden sie auf 115,8 Mrd. Franken steigen (siehe S. 183).
3	� Die Ausschüttungsreserve verändert sich im Rahmen der Gewinnverwendung. Nach der Gewinnverwendung für das Jahr 2023 wird sie neu  

– 53,2 Mrd. Franken betragen (siehe S. 183).

AUSGEWÄHLTE ZAHLEN AUS DER ERFOLGSRECHNUNG

in Mrd. Franken

1. Quartal 
2023

2. Quartal 
 2023

3. Quartal 
 2023

4. Quartal 
 2023

Gesamtjahr 
 2023

Periodenergebnis 1  26,9  – 13,2  – 12,0  – 4,9 – 3,2 

davon Erfolg aus Gold  4,3  – 3,1  – 0,1  0,6 1,7 

davon Erfolg aus Fremdwährungspositionen  24,2  – 8,1  – 9,2  – 3,0 4,0 

davon Erfolg aus Frankenpositionen  – 1,6  – 1,9  – 2,7  – 2,4 – 8,5 

1	� Bezüglich Gewinnverwendung siehe S. 182.
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Der Jahresbericht beschreibt die organisatorische und betriebliche 
Entwicklung sowie das finanzielle Ergebnis der Schweizerischen 
Nationalbank. Als börsenkotiertes Unternehmen veröffentlicht die 
Nationalbank im Jahresbericht zudem Angaben zur Corporate 
Governance (Richtlinie Corporate Governance der SIX Swiss 
Exchange AG).

Der Jahresbericht bildet zusammen mit der Jahresrechnung der 
Nationalbank den Finanzbericht, d. h. den aktienrechtlichen 
Geschäftsbericht der Schweizerischen Nationalbank (Art. 958 OR). 
Bei der SNB hat der Jahresbericht die Funktion des Lageberichts 
(Art. 961c OR).

Die Erfüllung des gesetzlichen Mandats der Nationalbank wird  
im Rechenschaftsbericht erläutert.

Jahresbericht 
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1 
Corporate Governance

1.1 Grundlagen

Die Nationalbank ist eine spezialgesetzliche Aktiengesellschaft, die unter Mit­
wirkung und Aufsicht des Bundes verwaltet wird. Organisation und Kompe­
tenzordnung bestimmen sich nach dem Nationalbankgesetz vom 3. Oktober 
2003 (NBG) und dem Organisationsreglement der Nationalbank vom 14. Mai 
2004 (OReg). Gesetz und Reglement treten bei der Nationalbank an die 
Stelle der Gesellschaftsstatuten.

Der Auftrag der Nationalbank ergibt sich direkt aus der Bundesverfassung 
(BV). Nach Art. 99 BV hat die Nationalbank eine Geld- und Währungs
politik zu führen, die dem Gesamtinteresse des Landes dient. Zudem veran­
kert Art. 99 BV die Unabhängigkeit der Nationalbank und verpflichtet sie, 
aus ihren Erträgen ausreichende Währungsreserven zu bilden, wobei ein Teil 
davon in Gold zu halten ist. Schliesslich bestimmt die Bundesverfassung, 
dass die Nationalbank ihren Reingewinn zu mindestens zwei Dritteln an die 
Kantone abzuliefern hat.

Der gesetzliche Rahmen für die Tätigkeit der Nationalbank ergibt sich in 
erster Linie aus dem Nationalbankgesetz. Das NBG konkretisiert den verfas­
sungsrechtlichen Auftrag (Art. 5) sowie die Unabhängigkeit der National­
bank (Art. 6). Es enthält als Gegengewicht zur Unabhängigkeit eine Rechen­
schafts- und Informationspflicht der Nationalbank gegenüber Bundesrat, 
Parlament und Öffentlichkeit (Art. 7). Der Geschäftskreis der Nationalbank 
ist in den Art. 9 – 13 umschrieben. Das Instrumentarium, das die National­
bank für die Umsetzung der Geldpolitik und die Anlage der Währungsreser­
ven einsetzt, ist in den Richtlinien über das geldpolitische Instrumentarium 
sowie in den Richtlinien für die Anlagepolitik festgelegt.

Ferner enthält das NBG Rechtsgrundlagen für die Erhebung von Finanz­
marktstatistiken, die Einforderung von Mindestreserven bei den Banken und 
die Überwachung von Finanzmarktinfrastrukturen. Ausführungsbestimmungen 
zu diesen hoheitlichen Befugnissen finden sich in der Nationalbankver
ordnung (NBV), die durch das Direktorium der Nationalbank erlassen wird.

Schliesslich legt das NBG auch die Grundlagen der Organisation der National­
bank fest (Art. 3, 33 – 48).

Auftrag

Nationalbankgesetz und 
Ausführungserlasse



Geschäftsbericht 2023, Jahresbericht    149

Die aktienrechtlichen Bestimmungen zu Vergütungen, zur Organ- und Depot­
stimmrechtsvertretung sowie zur unabhängigen Stimmrechtsvertretung bei 
börsenkotierten Aktiengesellschaften sind für die Nationalbank nicht anwend­
bar, da wesentliche Elemente der Organisation nicht durch das Aktienrecht, 
sondern durch das Nationalbankgesetz geregelt werden. Soweit das NBG 
Spielraum lässt, wendet die Nationalbank diese aktienrechtlichen Bestimmun­
gen aber an. Das gilt insbesondere für das Verbot der Organ- und Depot­
stimmrechtsvertretung sowie die Anforderungen an die unabhängige Stimm­
rechtsvertretung und ihre Befugnisse.

1.2 Aktionärinnen und Aktionäre

Das Aktienkapital der Nationalbank beträgt 25 Mio. Franken und ist voll 
einbezahlt. Es ist in 100 000 Namenaktien mit einem Nennwert von je 
250 Franken eingeteilt. Die Namenaktien der Nationalbank werden an der 
Schweizer Börse (SIX Swiss Exchange) im «Swiss Reporting Standard» 
gehandelt.

Die Kantone und die Kantonalbanken änderten ihren Bestand an SNB-Aktien 
im Jahr 2023 nicht. Ende 2023 hielten sie nach wie vor 50,9% des Aktien
kapitals. Von den weiteren eingetragenen Aktien in der Höhe von 26,9% 
(Vorjahr: 27,0%) des Aktienkapitals befanden sich 26 559 (Vorjahr: 26 652) 
Aktien im Besitz von Privataktionärinnen und -aktionären. Davon sind  
15 116 (Vorjahr: 14 686) Aktien stimmberechtigt. Der Anteil der nicht einge­
tragenen Aktien (Dispobestand) stieg innert Jahresfrist leicht von 22,0%  
auf 22,2%.

Das Total der stimmberechtigten Aktien nahm gegenüber dem Vorjahr 
geringfügig zu. Ende 2023 hielten 26 Kantone (Vorjahr: 26) und 24 Kantonal­
banken (24) 76,8% der stimmberechtigten Aktien (77,2%). Der Stimmrechts­
anteil der Privataktionärinnen und -aktionäre nahm von 22,3% auf 22,8% zu. 
Der Bund ist nicht Aktionär.

Grösste Aktionäre waren der Kanton Bern mit 6,63% des Aktienkapitals 
(6630 Aktien), der Kanton Zürich mit 5,20% (5200 Aktien), Prof. Dr.  
Theo Siegert, Düsseldorf, mit 5,01% (5010 Aktien), der Kanton Waadt mit 
3,40% (3401 Aktien) und der Kanton St. Gallen mit 3,00% (3002 Aktien).

Börsenkotierte Namenaktien
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Die Mitglieder des Bankrats hielten 2023 keine Aktien der Nationalbank. 
Gemäss dem Verhaltenskodex für die Mitglieder des Bankrats ist diesen das 
Halten der Aktien untersagt. Ein Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums 
sowie eine einem Mitglied des Direktoriums nahestehende Person hielten  
am 31. Dezember 2023 je eine Aktie.

Die Rechte der Aktionärinnen und Aktionäre werden durch das National­
bankgesetz bestimmt; das Aktienrecht findet nur ergänzend Anwendung. 
Weil die Nationalbank einen öffentlichen Auftrag wahrnimmt und unter Mit­
wirkung und Aufsicht des Bundes verwaltet wird, sind diese Rechte im 
Vergleich zu einer privatrechtlichen Aktiengesellschaft eingeschränkt. Aktio­
närinnen und Aktionäre, die nicht dem öffentlich-rechtlichen Sektor angehö­
ren, sind höchstens mit 100 Aktien stimmberechtigt. Der Dividendenanspruch 
ist auf maximal 6% des Aktienkapitals beschränkt; der übrige ausschüttbare 
Bilanzgewinn geht zu einem Drittel an den Bund und zu zwei Dritteln an 
die Kantone.

Der Jahresbericht und die Jahresrechnung unterliegen der Genehmigung 
durch den Bundesrat, bevor sie der Generalversammlung zur Abnahme vor­
gelegt werden. Weitere vom Aktienrecht abweichende Vorschriften bestehen 
für die Einberufung, die Tagesordnung und die Beschlussfassung der Gene­
ralversammlung. Mindestens 20 Aktionärinnen und Aktionäre müssen all
fällige Verhandlungsgegenstände mit Anträgen unterzeichnen und der Präsi­
dentin oder dem Präsidenten des Bankrats rechtzeitig vor Erlass der 
Einladung schriftlich einreichen.

Bekanntmachungen an die Aktionärinnen und Aktionäre erfolgen grundsätz­
lich schriftlich an die im Aktienregister eingetragene Adresse und durch 
einmalige Publikation im Schweizerischen Handelsamtsblatt. Dabei handelt 
es sich nur um Informationen, die auch öffentlich bekannt gemacht werden.

Der unabhängigen Stimmrechtsvertretung können Vollmachten und Weisungen 
sowohl schriftlich als auch elektronisch erteilt werden.

Rechte der Aktionärinnen  
und Aktionäre

Bekanntmachungen

Unabhängige Stimmrechts-
vertretung
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1.3 Organisationsstruktur

Die Nationalbank hat je einen Sitz in Bern und Zürich. Sie ist in drei Depar­
temente gegliedert. Die organisatorischen Einheiten des I. und III. Departe­
ments befinden sich mehrheitlich in Zürich, diejenigen des II. Departements 
mehrheitlich in Bern. Die drei Departemente der Nationalbank werden von  
je einem Mitglied des Direktoriums geleitet. Jedem Departement sind bis zu 
zwei Stellvertretende Mitglieder des Direktoriums zugeordnet.

Die Niederlassung Singapur ermöglicht es der Nationalbank, den asiatisch-
pazifischen Teil der Devisenreserven effizient zu bewirtschaften, und dient 
auch der Umsetzung der Geldpolitik. Die lokale Präsenz erlaubt ausserdem 
eine vertiefte Beobachtung und Analyse der Entwicklungen an den Finanz­
märkten und fördert das Verständnis der Markt- und Wirtschaftsbedingungen 
im asiatisch-pazifischen Raum.

Für die Beobachtung der Wirtschaftsentwicklung und die Erläuterung der 
Geldpolitik der Nationalbank in den Regionen sind die Delegierten für regio­
nale Wirtschaftskontakte zuständig. Die Nationalbank unterhält deshalb 
Vertretungen an den beiden Sitzen in Bern und Zürich sowie in Basel, Genf, 
Lausanne, Lugano, Luzern und St. Gallen. Die Delegierten werden von 
regionalen Wirtschaftsbeiräten unterstützt, die zuhanden des Direktoriums 
die Wirtschaftslage und die Auswirkungen der Geld- und Währungspolitik  
in ihrer Region beurteilen und mit den Delegierten einen regelmässigen 
Informationsaustausch pflegen.

Für die Annahme und Ausgabe von Noten und Münzen unterhält die National­
bank ergänzend 13 Agenturen, die von Kantonalbanken geführt werden.

1.4 Organe und Kompetenzordnung

Die Organe der Nationalbank sind die Generalversammlung, der Bankrat, 
das Direktorium und die Revisionsstelle. Die Zusammensetzung der Organe 
findet sich auf Seite 229 f.

Die Generalversammlung wählt fünf der elf Mitglieder des Bankrats sowie 
die Revisionsstelle; die Mitglieder des Bankrats werden im Rahmen von Ein­
zelabstimmungen gewählt. Die Generalversammlung genehmigt den Jahres­
bericht und die Jahresrechnung und entscheidet über die Entlastung des 
Bankrats. Ferner legt sie im Rahmen der Gewinnverwendung die Dividende 
fest. Diese beträgt höchstens 6% des Aktienkapitals.

Departemente

Niederlassung

Vertretungen

Agenturen

Generalversammlung
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Der Bankrat ist das Aufsichts- und Kontrollorgan der Nationalbank. Sechs 
seiner Mitglieder werden durch den Bundesrat und fünf Mitglieder durch  
die Generalversammlung gewählt. Der Bundesrat bestimmt ausserdem die 
Präsidentin oder den Präsidenten sowie die Vizepräsidentin oder den Vize­
präsidenten. Der Bankrat beaufsichtigt und kontrolliert die Geschäftsführung 
der Nationalbank. Die einzelnen Aufgaben des Bankrats ergeben sich aus 
Art. 42 NBG sowie Art. 10 OReg. Zu den Zuständigkeiten des Bankrats gehören 
insbesondere die Festlegung der Grundzüge der Organisation der National­
bank (inkl. Ausgestaltung des Rechnungswesens, der Finanzkontrolle und 
der Finanzplanung) und die Genehmigung des Budgets sowie der Rück
stellungen für Währungsreserven (Art. 30 NBG). Ferner beurteilt der Bankrat 
das Risikomanagement sowie die Grundsätze des Anlageprozesses und 
nimmt die betrieblichen Ressourcenstrategien zur Kenntnis. Der Bankrat 
unterbreitet dem Bundesrat Vorschläge für die Wahl der Mitglieder des 
Direktoriums und ihrer Stellvertreterinnen und Stellvertreter und legt in einem 
Reglement die Entschädigung für seine Mitglieder sowie die Entlöhnung  
der Mitglieder des Direktoriums und ihrer Stellvertreterinnen und Stellver­
treter fest. Schliesslich genehmigt der Bankrat die Vereinbarung mit dem 
Eidgenössischen Finanzdepartement über die Gewinnausschüttung, entschei­
det über die Gestaltung der Banknoten und wählt die Mitglieder der regio
nalen Wirtschaftsbeiräte. Die Geldpolitik fällt nicht in seine Kompetenz; 
diese obliegt dem Direktorium.

Der Bankrat hielt im Jahr 2023 im Beisein des Direktoriums neun Sitzungen 
ab (drei im März, zwei im April, und je eine im Juni, September, November 
und Dezember).

Der Bankrat nahm vom Rechenschaftsbericht 2022 an die Bundesversamm­
lung Kenntnis und genehmigte den Finanzbericht 2022 zuhanden von 
Bundesrat und Generalversammlung. Er behandelte zudem die Berichte der 
Revisionsstelle an den Bankrat und an die Generalversammlung sowie den 
Jahresbericht der Internen Revision. Weiter nahm der Bankrat Kenntnis von 
den jährlichen Berichten über die finanziellen und die operationellen Risi­
ken, vom Compliance-Jahresbericht sowie vom Geschäftsbericht 2022 der 
Pensionskasse. Der Bankrat genehmigte die Budgetabrechnung 2022  
sowie das Budget 2024 unter Einbezug der mittelfristigen Ressourcen-  
und Leistungssteuerung.

Der Bankrat bereitete die Generalversammlung 2023 vor und führte seine 
jährliche Aussprache über die Anlagepolitik. Er genehmigte die Zuweisung 
an die Rückstellungen für Währungsreserven für das Geschäftsjahr 2023.

Bankrat

Tätigkeiten des Bankrats
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In mehreren Sitzungen liess sich der Bankrat über die Übernahme der Credit 
Suisse durch die UBS, die Massnahmen von Bund, FINMA und National­
bank und die sich daraus ergebenden Risiken für die SNB informieren.

Auch über die Anwendbarkeit der Bestimmungen zur nicht-finanziellen 
Berichterstattung auf die Nationalbank liess sich der Bankrat unterrichten 
und genehmigte das entsprechende Umsetzungskonzept.

Weiter wurde der Bankrat über die Einführung einer Funktionslandschaft  
für die Personalentwicklung und die Laufbahnplanung im Jahr 2024 infor­
miert und revidierte in diesem Zusammenhang das Lohnreglement. Er  
nahm ausserdem eine Teilrevision des Reglements über das Unterschrifts­
recht der Nationalbank vor.

Weitere Themen, über die der Bankrat unterrichtet wurde, waren das Risiko­
management der Pensionskasse, die Haftung der Organe der Nationalbank, 
der Status des Projekts «Besuchszentrum der SNB in Bern», die aktuellen 
HR-Kennzahlen, die Weiterentwicklung und Modernisierung der SNB-Web­
site sowie der Beitrag der Nationalbank zum 175-Jahr-Jubiläum der 
Bundesverfassung.

Verschiedene Personalgeschäfte wurden ebenfalls im Bankrat behandelt.  
Er verabschiedete Dr. Andréa Maechler, Mitglied des Direktoriums, per  
Ende Juni 2023 und schlug dem Bundesrat die Wahl von Dr. Antoine Martin 
als Mitglied des Direktoriums per 1. Januar 2024 für den Rest der Amts­
dauer 2021 – 2027 vor.

Der Bankrat nahm Kenntnis vom altersbedingten Rücktritt von Dewet Moser, 
Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums, per 31. März 2024. Er schlug 
dem Bundesrat vor, Prof. Dr. Sébastien Kraenzlin per 1. April 2024 und 
Rosmarie Schlup per 1. September 2024 als Stellvertretende Mitglieder des 
Direktoriums zu wählen.

Schliesslich legte der Bankrat die Zusammensetzung seiner Ausschüsse für 
die Amtsdauer 2023 – 2024 sowie diejenige der regionalen Wirtschaftsbeiräte 
ab dem Datum der Generalversammlung 2023 fest.
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Der Bankrat verfügt über einen Prüfungs-, einen Risiko-, einen Entschädi­
gungs- und einen Ernennungsausschuss, denen je drei Mitglieder angehören.

Der Prüfungsausschuss unterstützt den Bankrat bei der Überwachung 
(Monitoring) der finanziellen Berichterstattung. Er überwacht die Tätigkeit 
der Revisionsstelle sowie der Internen Revision. Er beurteilt zudem die 
Angemessenheit und Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems (IKS), ins­
besondere der Prozesse zum Management operationeller Risiken und zur 
Sicherstellung der Einhaltung von Gesetzen, Reglementen und Weisungen 
(Compliance).

Der Risikoausschuss unterstützt den Bankrat bei der Überwachung (Monito­
ring) des Risikomanagements und der Beurteilung der Governance des 
Anlageprozesses. Der Prüfungsausschuss und der Risikoausschuss koordi­
nieren ihre Tätigkeiten und arbeiten zusammen, soweit sich ihre Aufgaben 
überschneiden.

Der Entschädigungsausschuss unterstützt den Bankrat bei der Festlegung der 
Grundsätze der Entschädigungs- und Salärpolitik der Nationalbank und 
unterbreitet dem Bankrat Anträge zur Festsetzung der Löhne der Mitglieder 
des Direktoriums und ihrer Stellvertreterinnen und Stellvertreter.

Der Ernennungsausschuss erarbeitet zuhanden des Bankrats Wahlvorschläge 
für die Mitglieder des Bankrats, die durch die Generalversammlung zu 
wählen sind, sowie für die Mitglieder des Direktoriums und ihre Stellvertre­
terinnen und Stellvertreter, die vom Bundesrat gewählt werden.

Der Prüfungsausschuss traf sich 2023 zu vier Sitzungen im Beisein der Revi­
sionsstelle. Der Risikoausschuss hielt vier Sitzungen ab, der Entschädigungs­
ausschuss eine Sitzung und der Ernennungsausschuss neun Sitzungen.

Das Direktorium ist das oberste geschäftsleitende und ausführende Organ. 
Seine drei Mitglieder werden auf Vorschlag des Bankrats für die Dauer  
von sechs Jahren durch den Bundesrat gewählt. Das Direktorium ist insbe­
sondere für die Geld- und Währungspolitik, die Strategie zur Anlage der 
Aktiven, den Beitrag zur Stabilität des Finanzsystems und die internationale 
Währungszusammenarbeit zuständig.

Das Erweiterte Direktorium setzt sich aus den Mitgliedern des Direktoriums 
und ihren Stellvertreterinnen und Stellvertretern zusammen und ist für  
den Erlass der strategischen Vorgaben für die Betriebsführung zuständig.

Bankratsausschüsse

Geschäftsleitung
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Dem Kollegium der Stellvertreterinnen und Stellvertreter obliegt die Planung 
und Umsetzung der strategischen Vorgaben für die Betriebsführung. Es 
gewährleistet die Koordination in allen betrieblichen Angelegenheiten von 
departementsübergreifender Bedeutung.

Die Revisionsstelle prüft, ob die Buchführung und die Jahresrechnung 
sowie der Antrag über die Verwendung des Bilanzgewinns den gesetzlichen 
Anforderungen entsprechen; sie hat zu diesem Zweck das Recht, jederzeit  
in den Geschäftsbetrieb der Nationalbank Einsicht zu nehmen. Sie wird durch 
die Generalversammlung jeweils für ein Jahr gewählt. Die Revisoren müs­
sen besondere fachliche Voraussetzungen im Sinne von Art. 727b OR erfüllen 
und vom Bankrat, vom Direktorium und von den massgeblichen Aktionä
rinnen und Aktionären unabhängig sein.

Die KPMG AG ist seit 2015 Revisionsstelle der Nationalbank und wurde von 
der Generalversammlung für die Amtsdauer 2023 – 2024 wiedergewählt. Seit 
der Generalversammlung 2022 fungiert Erich Schärli als leitender Revisor. 
Die Rotation des leitenden Revisors erfolgte in Übereinstimmung mit den 
Regeln zur Amtsdauer, die gemäss Obligationenrecht spätestens nach sieben 
Jahren erfolgen muss. Im Geschäftsjahr 2023 betrug das Revisionshonorar 
0,3 Mio. Franken (Vorjahr: 0,3 Mio. Franken). Darüber hinaus erbrachte die 
KPMG AG im letzten Jahr Dienstleistungen im Zusammenhang mit der 
Nachhaltigkeitsberichterstattung im Umfang von 0,03 Mio. Franken (Vor­
jahr: 0 Franken).

Die Interne Revision ist ein unabhängiges Instrument für die Überwachung 
und Kontrolle der Geschäftstätigkeit der Nationalbank. Sie ist dem Prüfungs­
ausschuss des Bankrats unterstellt.

Revisionsstelle

Interne Revision
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1.5 Vergütungsbericht

Bei der Entschädigung der Mitglieder des Bankrats sowie des Erweiterten 
Direktoriums hat der Bankrat die Grundsätze über die «Entlöhnung und 
weitere Vertragsbedingungen des obersten Kaders und der Mitglieder leiten­
der Organe von Unternehmen und Anstalten des Bundes» (Art. 6a Bundes­
personalgesetz) sinngemäss einzuhalten. Der Bankrat hat die Grundsätze für 
die Vergütung im Reglement über die Entschädigung der Aufsichts- und 
Leitungsorgane vom 14. Mai 2004 (Entschädigungsreglement) festgelegt.

Die im Jahr 2023 ausgerichteten Vergütungen und Entschädigungen ergeben 
sich aus den Tabellen auf Seite 209 f.

Die Entschädigung für die Mitglieder des Bankrats setzt sich aus einer fixen 
Jahresentschädigung sowie aus Tagessätzen für Sonderaufgaben und Aus­
schusssitzungen zusammen. Sitzungen von Ausschüssen, die am selben Tag 
wie der Bankrat tagen, werden nicht abgegolten.

Die Entschädigung der Mitglieder des Erweiterten Direktoriums setzt sich 
aus dem Salär und einer Repräsentationspauschale zusammen. Sie orientiert 
sich an der Höhe der Entschädigungen, die bei anderen Unternehmen ähn
licher Grösse und Komplexität im Finanzsektor und bei Grossbetrieben des 
Bundes üblich sind.

Angaben zu den Vergütungen an die Mitglieder der regionalen Wirtschafts­
beiräte finden sich auf Seite 209.

Die Nationalbank bezahlt keine Abgangsentschädigungen an Mitglieder  
des Bankrats. Für die Mitglieder des Direktoriums und ihre Stellvertreterin­
nen und Stellvertreter gilt gemäss Direktoriumsreglement, dass nach Ende 
ihrer Amtszeit ihr Arbeitsverhältnis noch sechs Monate fortdauert, wobei  
das betreffende Mitglied während dieser sechs Monate freigestellt wird 
(«Cooling off»-Periode). Durch die Lohnfortzahlung während der Freistel­
lungsdauer sind Beschränkungen abgegolten, denen die Mitglieder des 
Erweiterten Direktoriums nach Beendigung der Amtszeit unterliegen. Der 
Bankrat kann einem Mitglied des Erweiterten Direktoriums bei Nicht
wiederwahl oder Abberufung eine Abgangsentschädigung in der Höhe von 
maximal einem Jahresgehalt ausrichten. Dieselbe Regelung gilt, wenn  
eine Kündigung oder ein Altersrücktritt durch ein Mitglied des Erweiterten 
Direktoriums im Interesse der Bank erfolgt.

Vergütungen

Bankrat

Geschäftsleitung

Regionale Wirtschaftsbeiräte

Abgangsentschädigungen 
und Entschädigungen für 
Erwerbsbeschränkungen
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1.6 Internes Kontrollsystem

Das Interne Kontrollsystem (IKS) umfasst die Gesamtheit aller Kontroll­
strukturen und -prozesse, die einen ordnungsgemässen Ablauf des betriebli­
chen Geschehens sicherstellen und zur Erreichung der geschäftspolitischen 
Ziele beitragen. 

Das IKS leistet einen wesentlichen Beitrag zur Einhaltung gesetzlicher 
Vorschriften und interner Vorgaben sowie zum prudenziellen Schutz des 
Geschäftsvermögens. Es hilft, Fehler und Unregelmässigkeiten zu ver
hindern, zu vermindern und aufzudecken und eine zuverlässige und voll
ständige Buchführung sowie eine zeitgerechte und verlässliche Bericht
erstattung sicherzustellen. Überdies sorgt das IKS dafür, dass Risiken 
bankweit angemessen und wirksam gemanagt werden.

Das IKS umfasst das Management der finanziellen, der operationellen  
und der Compliance-Risiken sowie der Risiken im Zusammenhang mit der 
finanziellen Berichterstattung nach Art. 728a OR.

Das IKS ist dreistufig aufgebaut. Die drei organisatorisch getrennten Stufen 
bestehen aus der Linie, der Risikoüberwachung und der Internen Revision.

Die Linie nimmt durch ihre Führungsverantwortung die erste Stufe des IKS 
zum Nachweis der Sorgfaltspflicht und Ordnungsmässigkeit wahr. Die Orga­
nisationseinheiten (OE) definieren ihre Aufbau- und Ablauforganisation so, 
dass sie ihre Aufgaben effizient erfüllen und die gesetzten Ziele erreichen 
können. Sie legen dazu operative Ziele und Kontrollmassnahmen zur Steue­
rung der Risiken fest, denen sie bei ihrer Geschäftstätigkeit ausgesetzt sind.

Als zweite Stufe dient die Risikoüberwachung. Die zuständigen Fachstellen 
(OE Operationelle Risiken und Sicherheit, OE Compliance und OE Risiko­
management) beraten und unterstützen die Linie bei der Bewirtschaftung ihrer 
Risiken. Sie überwachen und berichten über die Angemessenheit und Wirk­
samkeit der Risikobewirtschaftung. Zudem nehmen sie eine eigene Einschät­
zung der Risikolage vor. Sie erarbeiten Vorgaben und Massnahmen, um  
die Risiken zu erkennen und zu begrenzen, und unterbreiten der Geschäfts­
leitung entsprechende Anträge.

Ziel und Zweck

Elemente

Organisation

Erste Stufe

Zweite Stufe
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Schliesslich prüft die Interne Revision als unabhängige dritte Stufe die 
Geschäftstätigkeiten der SNB, indem sie mit einem systematischen und ziel­
gerichteten Ansatz die Wirksamkeit des Risikomanagements, der internen 
Steuerungs- und Kontrollprozesse sowie der Governance-Prozesse beurteilt 
und dazu beiträgt, diese zu verbessern. Sie geht dabei primär risikoorien­
tiert vor.

Der Bankrat und insbesondere der Prüfungs- und der Risikoausschuss beur­
teilen die Angemessenheit und die Wirksamkeit des IKS und vergewissern 
sich, dass die Sicherheit und die Integrität der Geschäftsprozesse gewährleis­
tet sind.

Das Erweiterte Direktorium verabschiedet die Strategien für die Betriebs
führung der Nationalbank.

Das Kollegium der Stellvertreterinnen und Stellvertreter verabschiedet  
die Vorgaben zum IKS und stellt deren Einhaltung sicher. Dazu erlässt es 
Weisungen und Richtlinien zur betrieblichen Führung.

Die Berichterstattung über das IKS an die Geschäftsleitung und den Bankrat 
erfolgt jährlich mittels Einzelberichten über die Überwachung der finan
ziellen und operationellen Risiken sowie der Compliance-Risiken. Zudem 
berichtet die Interne Revision mindestens halbjährlich an die Geschäfts
leitung und an den Prüfungsausschuss des Bankrats über ihre Prüfergebnisse.

Die Nationalbank verfügt über umfassende Kontrollmechanismen, um Fehler 
im Bereich der finanziellen Berichterstattung (Rechnungslegung und Buch­
führung) zu verhindern oder frühzeitig zu erkennen. Damit wird sichergestellt, 
dass die Wiedergabe der finanziellen Lage der Nationalbank korrekt erfolgt. 
Das von der OE Rechnungswesen betreute IKS für die finanzielle Bericht
erstattung umfasst sämtliche Kontrollen, die zu diesem Zweck durchgeführt 
werden.

Dritte Stufe

Zuständigkeiten des Bankrats 
und der Geschäftsleitung

Berichterstattung

IKS für finanzielle Bericht
erstattung
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1.7 Risikomanagement

Aus der Erfüllung des gesetzlichen Auftrags entstehen der Nationalbank 
vielfältige Risiken. Dazu gehören finanzielle Risiken in Form von Markt-, 
Kredit-, Länder- und Liquiditätsrisiken. Die Nationalbank ist zudem Compli­
ance- und operationellen Risiken ausgesetzt. Diese umfassen Personenschä­
den, finanzielle Einbussen und Reputationsschäden als Folge unzureichender 
Geschäftsprozesse, nicht korrekter Berichterstattung, fehlender oder nicht 
eingehaltener Vorschriften und Verhaltensregeln, mangelnder Überwachung, 
technischen Versagens oder von Einwirkungen von aussen.

Der Bankrat übt die Aufsicht und die Kontrolle über die Geschäftsführung 
der Nationalbank aus. Er ist für die Beurteilung des Risikomanagements 
zuständig und überwacht dessen Umsetzung. Der Risiko- und der Prüfungs­
ausschuss behandeln die Risikoberichte und unterstützen den Bankrat bei  
der Überwachung des Risikomanagements.

Das Direktorium erlässt die «Richtlinien der Schweizerischen Nationalbank 
(SNB) für die Anlagepolitik» und legt jährlich die Strategie für die Anlage 
der Aktiven fest. Es bestimmt damit den Rahmen für die finanziellen Risiken 
der Anlagen.

Das Erweiterte Direktorium verabschiedet Strategien für die Betriebsführung 
und nimmt die strategische Verantwortung für das Management der opera
tionellen Risiken und der Compliance-Risiken wahr. Es definiert dazu ent­
sprechende Vorgaben.

Die finanziellen Risiken der Anlagen werden von der OE Risikomanagement 
überwacht. Das Direktorium bespricht vierteljährlich die Berichte über  
die Anlagetätigkeit und das Risikomanagement. Die Berichte der OE Risiko­
management werden im Risikoausschuss des Bankrats und der Risiko
jahresbericht zudem im gesamten Bankrat behandelt. Einzelheiten über  
den Anlage- und Risikokontrollprozess für Finanzanlagen finden sich in 
Kapitel 5 des Rechenschaftsberichts. Falls notwendig kann die Leitung der 
OE Risikomanagement auch das Präsidium des Direktoriums und die Vor
sitzende oder den Vorsitzenden des Risikoausschusses direkt orientieren.

Die Departementsleitungen stellen die Umsetzung der Vorgaben des Erwei­
terten Direktoriums zu den operationellen Risiken in ihren Organisations
einheiten sicher. Die Verantwortung für die Bewirtschaftung der operationellen 
Risiken liegt bei den Linienstellen.

Risiken

Beurteilung des Risiko
managements

Risikostrategie

Überwachung der  
finanziellen Risiken

Überwachung der 
operationellen Risiken
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Die operationellen Risiken, namentlich auch hinsichtlich der Cyber- und 
Informationssicherheit, dem Geschäftskontinuitätsmanagement sowie der 
betrieblichen Sicherheit, werden von der OE Operationelle Risiken und 
Sicherheit überwacht. Das Kollegium der Stellvertreterinnen und Stellvertreter 
ist für die Steuerung und Kontrolle der operationellen Risiken zuständig. Es 
bereitet die entsprechenden Vorgaben vor, ist für deren bankweite Umsetzung 
verantwortlich und stellt die Berichterstattung an das Erweiterte Direktorium 
sicher. Der Prüfungsausschuss behandelt den Jahresbericht über das Manage­
ment der operationellen Risiken, bevor dieser dem Bankrat zur Kenntnis 
gebracht wird. Der Risikoausschuss teilt sich mit dem Prüfungsausschuss  
die Aufsicht über die aus der Anlagetätigkeit entstehenden operationellen 
Risiken.

Die Departementsleitungen stellen die Umsetzung der Vorgaben des Bank­
rats, des Erweiterten Direktoriums und des Kollegiums der Stellvertreterin­
nen und Stellvertreter zu den Compliance-Risiken in ihren jeweiligen 
Organisationseinheiten sicher. Die Verantwortung für die Bewirtschaftung 
der Compliance-Risiken liegt bei den Linienstellen.

Die Compliance-Risiken werden von der OE Compliance und, soweit sie 
sich mit operationellen Risiken überschneiden, von der OE Operationelle 
Risiken und Sicherheit überwacht. Die OE Compliance berät und unterstützt 
die Departementsleitungen, die Linienstellen und die Mitarbeitenden im 
Umgang mit Compliance-Risiken. Sie überwacht die Angemessenheit und 
Einhaltung von Verhaltensregeln sowie Vorgaben und berichtet über den 
Stand der Compliance-Risiken, die sich aus der Missachtung von Verhaltens­
regeln und Vorgaben ergeben. Zudem betreibt sie eine elektronische Melde­
plattform, auf der Mitarbeitende auf Regelverstösse hinweisen können.

Die OE Compliance kann im Rahmen ihrer Aufgaben jederzeit an die Vor
sitzende bzw. den Vorsitzenden des Prüfungsausschusses oder an die Präsi­
dentin bzw. an den Präsidenten des Bankrats gelangen, wenn sie dies als 
erforderlich erachtet. Sie legt der Geschäftsleitung, dem Prüfungsausschuss 
und dem Bankrat jährlich einen Bericht über ihre Tätigkeit vor.

Überwachung der  
Compliance-Risiken
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Die nachfolgende Tabelle zeigt die Organisation des Risikomanagements im 
Überblick:

Organisation des Risikomanagements

Vorgaben Risikobewirtschaftung 
(erste Stufe)

Unabhängige Über
wachung (zweite Stufe)

Aufsichtsgremien  
des Bankrats

Finanzielle Risiken Direktorium Linie OE Risikomanagement Risikoausschuss

Operationelle Risiken Erweitertes Direktorium, 
Kollegium der Stellvertrete-
rinnen und Stellvertreter

Linie OE Operationelle Risiken 
und Sicherheit

Prüfungsausschuss, 
Risikoausschuss 

Compliance-Risiken Bankrat, Erweitertes 
Direktorium, Kollegium 
der Stellvertreterinnen 
und Stellvertreter

Linie OE Compliance,  
OE Operationelle Risiken 
und Sicherheit

Prüfungsausschuss

 
 
1.8 Handelssperrzeiten

Mitarbeitende, die an geldpolitischen Entscheidungen teilnehmen oder  
diese vorbereiten, dürfen im Zeitraum von mindestens drei Wochen vor einer 
ordentlichen Lagebeurteilung bis einen Tag nach Veröffentlichung des 
geldpolitischen Entscheids keine ihre privaten Finanzanlagen betreffenden 
Entscheide ausführen. Ausgenommen sind Geschäfte zugunsten von 
Vorsorgeeinrichtungen.
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1.9 Verweistabellen

Weitere Informationen zur Corporate Governance sind im Geschäftsbericht, 
auf der Website der Nationalbank, im Nationalbankgesetz, im Organisations­
reglement und an weiteren Stellen wie folgt zu finden:

NBG (SR 951.11) www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Verfassung und Gesetze

OReg (SR 951.153) www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente

Aktionariat www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Die SNB  
als Aktiengesellschaft

	 Mitwirkungsrechte www.snb.ch, Die SNB/Organisation / Die SNB  
als Aktiengesellschaft / Generalversammlung 2024

	 Eintragung ins Aktienregister www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Die SNB  
als Aktiengesellschaft / Generalversammlung 2024

	 Statutarische Quoren Art. 38 NBG, Art. 9 OReg

	 Generalversammlung Art. 34 – 38 NBG, Art. 8 – 9 OReg 

	 Reglement über die Anerkennung und 
Vertretung von Aktionärinnen und 
Aktionären der Schweizerischen 
Nationalbank 

www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente

Bankrat www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Aufsichts-  
und Leitungsorgane / Der Bankrat der SNB

	 Mitglieder Geschäftsbericht, S. 229

	 Nationalität Art. 40 NBG

	 Interessenbindungen www.snb.ch, Die SNB / Organisation/Aufsichts-  
und Leitungsorgane / Der Bankrat der SNB /
 Die Zusammensetzung des Bankrats /
 Die Mitglieder des Bankrats

	 Wahl und Amtsdauer Art. 39 NBG

	 Erstmalige und aktuelle Wahl Geschäftsbericht, S. 229

	 Interne Organisation Art. 10 ff. OReg

	 Ausschüsse www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Aufsichts-  
und Leitungsorgane / Der Bankrat der SNB /  
Ausschüsse des Bankrats

	 Reglemente 
    Prüfungsausschuss 
    Risikoausschuss 
    Entschädigungsausschuss 
    Ernennungsausschuss

www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente
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Reglement über die Entschädigung 
der Aufsichts- und Leitungsorgane  
der Schweizerischen Nationalbank 
(Entschädigungsreglement)

www.snb.ch, Die SNB /Organisation/ Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente

	 Kompetenzabgrenzungen Art. 42 NBG; Art. 10 ff. OReg

	 Internes Kontrollsystem Geschäftsbericht, S. 157 f.; Art. 10 ff. OReg

	 Vergütungen Geschäftsbericht, S. 209

	 Verhaltenskodex www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente

Geschäftsleitung www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Aufsichts- 
und Leitungsorgane / Das Direktorium der SNB
bzw. Das Erweiterte Direktorium

Mitglieder Geschäftsbericht, S. 230

Interessenbindungen www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Aufsichts- 
und Leitungsorgane / Das Direktorium der SNB
bzw. Das Erweiterte Direktorium

Wahl und Amtsdauer Art. 43 NBG

Interne Organisation Art. 18 – 24 OReg

Reglement über das Amts- und 
Arbeitsverhältnis der Mitglieder des 
Direktoriums der Schweizerischen 
Nationalbank und ihrer Stellvertreterin-
nen und Stellvertreter (Direktoriums
reglement)

www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente

Reglement über die Entschädigung 
der Aufsichts- und Leitungsorgane  
der Schweizerischen Nationalbank 
(Entschädigungsreglement)

www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente

Reglement für private Finanzanlagen 
und Finanzgeschäfte von Mitgliedern 
der Bankleitung

www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente

Reglement betreffend Geschenke  
und Einladungen sowie andere 
Zuwendungen Dritter an die Mitglieder 
des Erweiterten Direktoriums

www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente

	 Bundespersonalgesetz www.admin.ch, Bundesrecht / Systematische 
Rechtssammlung / Landesrecht / 1 Staat – Volk – 
Behörden / 17 Bundesbehörden / 172.220 Arbeits
verhältnis / 172.220.1 Bundespersonalgesetz 
vom 24. März 2000 (BPG)

	 Vergütungen Geschäftsbericht, S. 210

	 Verhaltenskodex www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente
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Mitarbeitende

Leitbild www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente

Verhaltenskodex www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente

Private Finanzanlagen und 
Finanzgeschäfte

www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente

Grundsätze zum Beschaffungswesen www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Rechtliche 
Grundlagen / Richtlinien und Reglemente

Revisionsstelle

	 Wahl und Voraussetzungen Art. 47 NBG

	 Aufgaben Art. 48 NBG

Informationspolitik Geschäftsbericht, S. 150, 236 f. sowie die 
Informationen für das Aktionariat der SNB unter 
www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Die SNB  
als Aktiengesellschaft / Ad-hoc-Mitteilungen und 
Messaging-Services

Gesellschaftsstruktur und Aktionariat Geschäftsbericht, S. 148 ff., 203 f.

	 Sitz Art. 3 Abs. 1 NBG

	 Valorensymbol / ISIN SNBN / CH0001319265

Kapitalstruktur Geschäftsbericht, S. 203

Rechnungslegungsstandard Geschäftsbericht, S. 184
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2 
Ressourcen

2.1 Entwicklung der Organisation

Die Departemente setzen sich aus Bereichen und direkt unterstellten orga
nisatorischen Einheiten zusammen. Bereiche umfassen grosse Fachgebiete, 
die von mehreren Organisationseinheiten (OE) bearbeitet werden.

Das I. Departement besteht aus den Bereichen Generalsekretariat, Volks
wirtschaft, Internationale Währungskooperation und Statistik. Weiter sind 
der Departementsleitung die OE Recht, Compliance, Human Resources 
sowie Liegenschaften und Dienste unterstellt. Die Interne Revision ist admi­
nistrativ dem I. Departement unterstellt.

Das II. Departement besteht aus den beiden Bereichen Finanzstabilität und 
Bargeld sowie aus den vier direkt der Departementsleitung unterstellten 
OE Rechnungswesen, Controlling, Risikomanagement sowie Operationelle 
Risiken und Sicherheit.

Das III. Departement besteht aus den Bereichen Geldmarkt und Devisen
handel, Asset Management, Operatives Bankgeschäft und Informatik sowie 
der direkt der Departementsleitung unterstellten OE Singapur.

Der organisatorische Aufbau ist auf Seite 234 f. dargestellt.

Die Organisationsentwicklung wird über die von der Geschäftsleitung fest­
gelegten strategischen Schwerpunkte gesteuert. Ziel ist, dass die SNB ihre 
Aufgaben in einem sich ändernden Umfeld stets wirksam und effizient erfül­
len kann. Die Geschäftsleitung sorgt zudem dafür, dass die Organisation bei 
Leistungen, Personal und Prozessen anpassungsfähig bleibt. Die wichtigsten 
Steuerungsinstrumente sind die Ressourcen- und Leistungssteuerung, die 
Projektportfolioplanung sowie die Budgetierung.

Organisation
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2.2 Personal

Ende 2023 beschäftigte die Nationalbank 999 Mitarbeiterinnen und Mitar­
beiter. Gemessen in Vollzeitstellen erhöhte sich der Personalbestand um 2,1% 
auf 910,0. Zudem beschäftigte die Nationalbank insgesamt 21 Auszubildende. 
Im Jahresdurchschnitt wies sie 899,6 Vollzeitstellen aus. Die gesamte Per
sonalfluktuationsrate reduzierte sich um 1,4 Prozentpunkte und betrug 4,6%. 
Die Nettofluktuation (ohne Pensionierungen und Todesfälle) sank um 
1,0 Prozentpunkte auf 2,4%.

Die Entwicklung des Personalbestands entspricht der vom Bankrat geneh­
migten mittelfristigen Ressourcen- und Leistungssteuerung.

Die Nationalbank stellt mit ihrer Human-Resources-Strategie (HR-Strategie) 
sicher, dass sie jederzeit über die notwendige Anzahl Mitarbeiterinnen und 
Mitarbeiter mit den erforderlichen Fähigkeiten verfügt, um ihren Auftrag 
optimal erfüllen zu können. Die Nationalbank versteht sich dabei als lernende 
Organisation. Ihre HR-Strategie ist auf die stetige Weiterentwicklung der 
Kompetenzen der Mitarbeitenden, der Prozesse sowie der Instrumente aus- 
gerichtet.

Weitere Informationen und Kennzahlen zur Entwicklung des Personals 
finden sich im Kapitel «Mitarbeitende» des Nachhaltigkeitsberichts 2023.

Die Nationalbank setzt sich für Lohngleichheit ein. Aufgrund der Ergebnisse 
der 2021 durchgeführten, gesetzlich vorgeschriebenen Lohngleichheits
analyse erhielt sie das Label «We Pay Fair» des Competence Centre for Diver­
sity and Inclusion (CCDI-FIM) der Universität St. Gallen (HSG) sowie  
das Branchengütesiegel der Sozialpartnerschaftlichen Fachstelle für Lohn­
gleichheit in der Bankenbranche (SF-LoBa). Sie führt weiterhin regel
mässig interne Analysen durch, um die Lohngleichheit auch langfristig 
sicherzustellen.

Personalbestand

Einhaltung der Lohngleichheit
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Die Nationalbank ist davon überzeugt, dass Diversität ihre Auftragserfüllung 
unterstützt und gleichzeitig ihre Attraktivität als Arbeitgeberin stärkt. Sie 
sorgt daher für Rahmenbedingungen, die es allen Mitarbeiterinnen und Mit­
arbeitern ermöglichen, sich zur Institution zugehörig zu fühlen und sich 
engagiert und erfolgreich im Sinne des Leistungsauftrags einzusetzen.

Die Diversitätsstrategie beinhaltet drei Stossrichtungen: erstens die Gewähr­
leistung von Chancengleichheit und Nichtdiskriminierung, zweitens den 
Abbau struktureller und kultureller Hindernisse sowie drittens die gezielte 
Förderung untervertretener Gruppen.

2.3 Liegenschaften

Die Nationalbank besitzt an den Standorten Bern und Zürich Liegenschaften 
für den Eigenbedarf, die gemäss einer langfristigen Strategie bewirtschaftet 
werden. In diesem Rahmen werden seit Anfang 2015 umfangreiche Arbeiten 
am Standort Bern durchgeführt.

Die Sanierung der sechs Gebäude des Kaiserhauses (Marktgasse 37 – 41 und 
Amthausgasse 22 – 26) wird voraussichtlich bis Herbst 2025 dauern. Im Jahr 
2023 wurde der Innenausbau der durch die Nationalbank genutzten Räum­
lichkeiten weitergeführt. In den öffentlich zugänglichen Bereichen entstehen 
ein Besuchszentrum der Nationalbank zum Thema Geld sowie gastronomi­
sche Angebote, Geschäfte und Wohnungen.

Diversitätsstrategie

Bauprojekt Kaiserhaus
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2.4 Informatik

Die internen IT-Systeme und -Anwendungen liefen zuverlässig und stabil. 
Vereinzelte Störungen konnten jeweils innert kurzer Frist behoben werden.

Zusehends werden von IT-Leistungserbringern cloudbasierte Software-
Anwendungen angeboten (Software as a Service, SaaS). Zur künftigen Ver­
wendung von SaaS-Anwendungen hat die SNB ein Projekt gestartet, das  
die Planung, die Konzeption und die Umsetzung von technischen und organi­
satorischen Massnahmen für eine sichere Nutzung von Cloud-Services 
sicherstellt.

Die Corona-Pandemie hat gezeigt, dass das Arbeiten aus dem Home-Office 
besonders in kritischen Situationen eine wichtige Voraussetzung für die  
SNB ist, um ihr Mandat jederzeit erfüllen zu können. Zum Schutz der Fern­
zugangssysteme gegen Cyberangriffe führte die SNB deshalb gemeinsam  
mit Telekommunikationsanbietern einen geschützten Netzwerkdienst ein. 
Dieser basiert auf der an der ETH Zürich entwickelten Technologie SCION 
(Scalability, Control and Isolation on Next-Generation Networks).

Mit Blick auf die Einführung von Instant Payments (IP) im Schweizer Zah­
lungsverkehr (siehe Rechenschaftsbericht, Kapitel 4) definierte die National­
bank neue Prozesse und implementierte Technologien, um die Verarbeitung 
dieser Zahlungsart zu ermöglichen. Dazu erweiterte die SNB ihr Kernbanken­
system um Funktionalitäten, die es ihr erlauben, ihre Rolle als System
managerin für das IP-fähige Zahlungssystem Swiss Interbank Clearing 
(SIC-System) wahrzunehmen.

Zum effektiven Schutz ihrer Informationssysteme und Daten nahm die SNB 
ein neues bankweites Berechtigungsmanagementsystem in Betrieb. Dieses 
ermöglicht den Anwenderinnen und Anwendern eine effiziente und selbstän­
dige Verwaltung von Zugriffsrechten auf Anwendungen und Daten.

IT-Betrieb

IT-Projekte
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3  
Änderungen in den Organen 

Die Generalversammlung vom 28. April 2023 wählte Prof. Dr. Angelo 
Ranaldo zum Mitglied des Bankrats für den Rest der Amtsdauer 2020 – 2024 
als Nachfolger von Prof. Dr. Cédric Pierre Tille. Dieser schied aufgrund der 
gesetzlichen Amtszeitbeschränkung Ende April 2023 aus dem Bankrat aus.

Shelby R. du Pasquier und Prof. Dr. Christoph Lengwiler scheiden Ende 
April 2024 aus dem Bankrat aus, weil sie die maximale Amtsdauer erreicht 
haben.

Shelby R. du Pasquier wurde im Jahr 2012 vom Bundesrat in den Bankrat 
gewählt. Von Beginn seiner Amtszeit an wirkte er als Mitglied des Risiko
ausschusses und ab 2016 als dessen Vorsitzender.

Christoph Lengwiler wurde ebenfalls im Jahr 2012 vom Bundesrat gewählt. 
Von Beginn seiner Amtszeit an wirkte er als Mitglied des Prüfungsausschusses 
und ab 2014 als dessen Vorsitzender.

Die Nationalbank dankt den zurücktretenden Mitgliedern des Bankrats für 
ihr langjähriges grosses Engagement und die wertvollen Dienste, die sie der 
Institution erwiesen haben.

Der Bundesrat ernannte am 22. September 2023 mit Prof. Dr. Andreas Dietrich 
und Dr. Renaud de Planta zwei neue Mitglieder des Bankrats für die Amtsdauer 
2024 – 2028. Sie folgen auf Shelby R. du Pasquier und Christoph Lengwiler.

Für die neue Amtsdauer, die am 1. Mai 2024 beginnt, wählte der Bundesrat 
ebenfalls am 22. September 2023 vier Mitglieder des Bankrats wieder. Er 
bestätigte Barbara Janom Steiner als Präsidentin des Bankrats für drei wei­
tere Jahre bis zur Erreichung der maximalen Amtsdauer von zwölf Jahren  
am 30. April 2027. Bis zum Ende der neuen Amtsdauer am 30. April 2028 
wiedergewählt wurden Christoph Ammann, Dr. Cornelia Stamm Hurter und 
Dr. Christian Vitta. Vorbehaltlich seiner Wiederwahl als Mitglied des Bank­
rats durch die Generalversammlung der Nationalbank bestätigte der Bundes­
rat ausserdem Dr. Romeo Lacher als Vizepräsident des Bankrats für die 
Amtsdauer 2024 – 2028.

Die Wahl der übrigen Mitglieder des Bankrats für die Amtsdauer 2024 – 2028 
obliegt der Generalversammlung.

Bankrat
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Die Generalversammlung vom 28. April 2023 wählte KPMG AG mit  
Erich Schärli als leitendem Revisor zur Revisionsstelle für die Amtsdauer 
2023 – 2024.

Dr. Andréa M. Maechler, Mitglied des Direktoriums, verliess die National­
bank per Ende Juni 2023, um per Anfang September 2023 die Funktion  
des Deputy General Managers bei der Bank für Internationalen Zahlungs
ausgleich in Basel zu übernehmen. Andréa M. Maechler gehörte dem 
Direktorium seit Juli 2015 an und leitete das III. Departement der SNB. Die 
Nationalbank dankt Andréa M. Maechler für ihr grosses Engagement im 
Interesse einer stabilitätsorientierten Geld- und Währungspolitik und für  
ihre hervorragenden Dienste für die Nationalbank.

Der Bundesrat ernannte an seiner Sitzung vom 22. September 2023  
Dr. Antoine Martin, Financial Research Advisor on Financial Stability Policy 
Research bei der Federal Reserve Bank of New York, zum Mitglied des 
Direktoriums der Nationalbank für den Rest der Amtsdauer 2021 – 2027 mit 
Amtsantritt per 1. Januar 2024. Antoine Martin folgt auf Andréa M. Maechler 
und leitet das III. Departement.

Dewet Moser, Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums, tritt Ende März 
2024 altersbedingt zurück. Dewet Moser steht seit 1986 in den Diensten der 
Nationalbank und wirkt seit 2007 als Stellvertretendes Mitglied des Direkto­
riums an den Entscheiden des Direktoriums beratend mit. Die Nationalbank 
dankt Dewet Moser für sein bedeutendes und langjähriges Engagement im 
Dienst der Nationalbank.

Der Bundesrat wählte an seiner Sitzung vom 22. Dezember 2023 Prof. 
Dr. Sébastien Kraenzlin, Leiter des Bereichs Operatives Bankgeschäft der 
Nationalbank, per 1. April 2024 und Rosmarie Schlup, Botschafterin und 
Executive Director der European Bank for Reconstruction and Development, 
per 1. September 2024 zu Stellvertretenden Mitgliedern des Direktoriums  
für den Rest der Amtsdauer 2021 – 2027.

Revisionsstelle

Direktorium
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4 
Geschäftsgang 

4.1 Jahresergebnis 

Die Nationalbank wies für das Jahr 2023 einen Verlust von 3,2 Mrd. Franken 
aus (Vorjahr: Verlust von 132,5 Mrd. Franken).

Der Gewinn auf den Fremdwährungspositionen betrug 4,0 Mrd. Franken.  
Auf dem Goldbestand resultierte ein Bewertungsgewinn von 1,7 Mrd. 
Franken. Der Verlust auf den Frankenpositionen betrug 8,5 Mrd. Franken. 
Der Betriebsaufwand belief sich auf 0,4 Mrd. Franken.

Die Nationalbank legte die Zuweisung an die Rückstellungen für Währungs­
reserven für das abgelaufene Geschäftsjahr auf 10,5 Mrd. Franken fest. 
Nach Berücksichtigung der negativen Ausschüttungsreserve von 39,5 Mrd. 
Franken resultiert ein Bilanzverlust von 53,2 Mrd. Franken. Dieser Bilanz­
verlust verunmöglicht gemäss den Bestimmungen des Nationalbankgesetzes 
sowie der Gewinnausschüttungsvereinbarung zwischen dem Eidgenössi­
schen Finanzdepartement und der SNB eine Ausschüttung für das Geschäfts­
jahr 2023. Das betrifft sowohl die Dividende an die Aktionärinnen und 
Aktionäre der SNB als auch die Gewinnausschüttung an Bund und Kantone.

Der Goldpreis notierte Ende 2023 mit 55 593 Franken pro Kilogramm um 
3,1% höher als Ende 2022 (53 941 Franken). Auf dem unveränderten 
Goldbestand von 1040 Tonnen ergab dies einen Bewertungsgewinn von 
1,7 Mrd. Franken (0,4 Mrd. Franken).

Der Gewinn auf den Fremdwährungspositionen belief sich insgesamt auf 
4,0 Mrd. Franken (Verlust von 131,5 Mrd. Franken). Die Zins- und Dividenden
erträge betrugen 10,1 Mrd. Franken bzw. 3,6 Mrd. Franken, denen Zinsauf
wände von 1,0 Mrd. Franken entgegenstanden. Es resultierten Kursgewinne 
von 14,8 Mrd. Franken auf Zinspapieren und -instrumenten und von 
34,6 Mrd. Franken auf Beteiligungspapieren und -instrumenten. Die wechsel­
kursbedingten Verluste beliefen sich auf insgesamt 58,0 Mrd. Franken.

Zusammenfassung

Bewertungsgewinn  
auf dem Goldbestand

Gewinn auf den Fremd
währungspositionen 
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Der Verlust auf den Frankenpositionen betrug insgesamt 8,5 Mrd. Franken 
(1,0 Mrd. Franken). Er resultierte im Wesentlichen aus der Verzinsung  
der Girokontoguthaben von 7,4 Mrd. Franken. Zusätzliche Zinsaufwände  
in Höhe von 2,5 Mrd. Franken ergaben sich aus liquiditätsabschöpfenden 
Operationen. Die SNB schöpft Liquidität mit Repogeschäften und mit 
eigenen Schuldverschreibungen ab. Die Zinserträge auf den gedeckten Dar
lehen sowie den bis im August bestehenden Darlehen nach Notrecht  
beliefen sich auf 1,4 Mrd. Franken.

Der Betriebsaufwand umfasst den Noten-, Personal- und Sachaufwand sowie 
die Abschreibungen auf Sachanlagen der Nationalbank. Er betrug 418,6 Mio. 
Franken (397,8 Mio. Franken).

Das Ergebnis der Nationalbank ist überwiegend von der Entwicklung der 
Gold-, Devisen- und Kapitalmärkte abhängig. Daher muss mit sehr stark 
schwankenden Quartals- und Jahresergebnissen gerechnet werden. Aufgrund 
der hohen Volatilität der Ergebnisse der Nationalbank kann nicht ausge­
schlossen werden, dass Ausschüttungen auch in künftigen Jahren nur in redu­
ziertem Umfang vorgenommen werden können oder vollständig ausgesetzt 
werden müssen.

Verlust auf den 
Frankenpositionen

Betriebsaufwand

Ausblick



Geschäftsbericht 2023, Jahresbericht 173

4.2 Rückstellungen für Währungsreserven 

Die Nationalbank bildet gemäss Nationalbankgesetz Rückstellungen, um 
die Währungsreserven auf der geld- und währungspolitisch erforderlichen 
Höhe zu halten (Art. 30 Abs. 1 NBG). Unabhängig von dieser Finanzierungs­
aufgabe haben die Rückstellungen für Währungsreserven eine allgemeine 
Reservefunktion und dienen damit als Eigenkapital. Sie wirken als Puffer gegen 
alle Arten von Verlustrisiken der Nationalbank. Die Nationalbank strebt  
eine robuste Bilanz mit hinreichendem Eigenkapital an, um auch mögliche 
hohe Verluste absorbieren zu können.

Bei der Bildung der Rückstellungen für Währungsreserven orientiert sich die 
Nationalbank an der Entwicklung der schweizerischen Volkswirtschaft 
(Art. 30 Abs. 1 NBG).

Für die Festlegung der Zuweisung in einem Jahr wird das Doppelte des 
durchschnittlichen nominalen Wachstums des Bruttoinlandprodukts (BIP) der 
letzten fünf Jahre herangezogen. Damit die Rückstellungen für Währungs
reserven auch in Zeiten mit tiefen nominalen BIP-Zuwachsraten ausreichend 
alimentiert werden, gilt zurzeit eine jährliche Mindestzuweisung von 10%  
des Bestands am Ende des Vorjahres. 

Da das durchschnittliche nominale BIP-Wachstum in den letzten fünf Jahren 
nur bei 1,9% lag, kommt für das Geschäftsjahr 2023 die Mindestzuweisung 
von 10% zur Anwendung, was einem Betrag von 10,5 Mrd. Franken entspricht 
(Vorjahr: 9,6 Mrd. Franken). Die Rückstellungen für Währungsreserven 
werden dadurch von 105,2 Mrd. Franken auf 115,8 Mrd. Franken steigen.

Zweck

Höhe der Rückstellungen

Zuweisung aus dem 
Jahresergebnis 2023
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BESTAND DER RÜCKSTELLUNGEN

Wachstum des 
nominalen BIP

Jährliche Zuweisung Bestand nach 
Zuweisung

in Prozent 
(Durchschnittsperiode)1

in Mio. Franken in Mio. Franken

2019 2  1,3 (2013 – 2017)  5 857,3  79 073,6 

2020 3  1,7 (2014 – 2018)  7 907,4  86 981,0 

2021 3  1,6 (2015 – 2019)  8 698,1  95 679,1 

2022 3  0,8 (2016 – 2020)  9 567,9  105 247,0 

2023 3, 4  1,9 (2017 – 2021)  10 524,7  115 771,7 

1	� Die durchschnittliche Wachstumsrate des nominalen BIP wird aufgrund der letzten fünf Jahre berechnet, 
für die definitive Werte vorliegen. Die Werte für das BIP werden periodisch revidiert, so dass die neusten 
verfügbaren Wachstumsraten von den ausgewiesenen Werten abweichen können. Die erfolgte Zuweisung 
bleibt davon unberührt.

2	� Mindestzuweisung von 8% des Bestands der Rückstellungen am Ende des Vorjahres.
3	� Mindestzuweisung von 10% des Bestands der Rückstellungen am Ende des Vorjahres.
4	� Betreffend Zuweisung für das Jahr 2023 siehe Rechenschaftsbericht, Kapitel 5.4.

 
Der nach der Zuweisung an die Rückstellungen für Währungsreserven ver­
bleibende Teil des Jahresergebnisses ist das ausschüttbare Jahresergebnis 
gemäss Art. 30 Abs. 2 NBG. Dieses bildet zusammen mit der Ausschüttungs­
reserve den Bilanzgewinn bzw. den Bilanzverlust gemäss Art. 31 NBG.  
Liegt ein Bilanzgewinn vor, wird dieser für die Ausschüttungen herange
zogen. Bei einem Bilanzverlust wird keine Ausschüttung vorgenommen.

Für das Geschäftsjahr 2023 beträgt das ausschüttbare Jahresergebnis 
– 13,7 Mrd. Franken, der Bilanzverlust 53,2 Mrd. Franken.

Rückstellungen im 
Mehrjahresvergleich

Ausschüttbares Jahres- 
ergebnis und Bilanzgewinn 
bzw. Bilanzverlust
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4.3 Dividenden- und Gewinnausschüttung 

Das Nationalbankgesetz sieht in Art. 31 Abs. 1 vor, von einem Bilanzgewinn 
eine Dividende von höchstens 6% des Aktienkapitals auszurichten. Darüber 
entscheidet die Generalversammlung auf Antrag des Bankrats.

Gemäss Art. 31 Abs. 2 NBG fällt der Bilanzgewinn der Nationalbank, soweit 
er die Dividende übersteigt, zu einem Drittel an den Bund und zu zwei 
Dritteln an die Kantone. 

Die Höhe der jährlichen Ausschüttung an Bund und Kantone wird in einer 
Vereinbarung zwischen dem Eidgenössischen Finanzdepartement (EFD) und 
der Nationalbank festgehalten. Angesichts der stark schwankenden Erträge 
der Nationalbank sieht das Nationalbankgesetz eine mittelfristige Verstetigung 
der Ausschüttungen vor. Deshalb wird in der Vereinbarung eine Glättung der 
Ausschüttung über mehrere Jahre festgelegt und in der Bilanz der National
bank eine Ausschüttungsreserve geführt. Allerdings kann auch diese Aus­
schüttungsreserve je nach Jahresergebnis negativ werden, was einer Ausschüt­
tung entgegensteht.

Die derzeit geltende Vereinbarung bezieht sich auf die Gewinnausschüttungen 
für die Geschäftsjahre 2020 bis 2025. Eine Gewinnausschüttung an Bund  
und Kantone wird vorgenommen, wenn ein Bilanzgewinn vorliegt. Im Fall eines 
Bilanzverlusts erfolgt keine Ausschüttung. Bei einem Bilanzgewinn von unter 
10 Mrd. Franken wird ein Betrag von maximal 2 Mrd. Franken an Bund und 
Kantone ausgeschüttet, sofern dadurch – nach Abzug der Dividende an die 
Aktionärinnen und Aktionäre von maximal 1,5 Mio. Franken – die Ausschüt­
tungsreserve nicht negativ wird. Hinzu kommen vier mögliche Zusatz
ausschüttungen von je 1 Mrd. Franken. Diese werden vorgenommen, wenn der 
Bilanzgewinn 10 Mrd., 20 Mrd., 30 Mrd. resp. 40 Mrd. Franken erreicht. 
Damit ist eine jährliche Ausschüttung von bis zu 6 Mrd. Franken an Bund 
und Kantone möglich.

Aufgrund ihres Bilanzverlusts kann die Nationalbank für das Jahr 2023 
weder eine Dividende an die Aktionärinnen und die Aktionäre ausrichten 
noch eine Gewinnausschüttung an Bund und Kantone vornehmen.

Dividende

Gewinnverteilung  
an Bund und Kantone

Ausschüttungsvereinbarung

Keine Ausschüttung  
für das Jahr 2023
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Die Ausschüttungsreserve zählt neben den Rückstellungen für Währungs
reserven zum verlustabsorbierenden Eigenkapital. Ihr wird der nicht ausge­
schüttete Teil des Jahresergebnisses zugewiesen bzw. der für die Gewinn
verwendung fehlende Betrag entnommen. Die Ausschüttungsreserve entspricht 
einem Gewinn- bzw. Verlustvortrag und dient als Schwankungsreserve,  
um die gesetzlich geforderte mittelfristige Verstetigung der jährlichen Aus­
schüttungen zu ermöglichen.

Die Ausschüttungsreserve wies nach der letztjährigen Gewinnverwendung 
einen Wert von – 39,5 Mrd. Franken auf. Nach Verrechnung mit dem ausschütt­
baren Jahresergebnis wird sie neu – 53,2 Mrd. Franken betragen.

Ausschüttungsreserve

ENTWICKLUNG VON GEWINNAUSSCHÜTTUNG  
UND AUSSCHÜTTUNGSRESERVE

in Mio. Franken

2019 2020 2021 2022 2023 2

Jahresergebnis 48 851,7 20 869,6 26 300,0 – 132 479,5 – 3 184,1 

− �Zuweisung an die Rückstellungen 
für Währungsreserven – 5 857,3 – 7 907,4 – 8 698,1 – 9 567,9 – 10 524,7 

= Ausschüttbares Jahresergebnis 42 994,4 12 962,2 17 601,9 – 142 047,4 – 13 708,8 

+ �Ausschüttungsreserve  
vor Gewinnverwendung 1 44 989,5 83 982,4 90 943,1 102 543,5 – 39 504,0 

= Bilanzgewinn / -verlust 87 983,9  96 944,6  108 545,0  – 39 504,0  – 53 212,8 

− Ausrichtung einer Dividende von 6%  – 1,5  – 1,5  – 1,5 – –

− Ausschüttung an Bund und Kantone  – 4 000,0  – 6 000,0  – 6 000,0 – –

= �Ausschüttungsreserve  
nach Gewinnverwendung 83 982,4  90 943,1  102 543,5  – 39 504,0  – 53 212,8 

1	� Bestand per Jahresende gemäss Bilanz.
2	� Gemäss Gewinnverwendung.
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4.4 Aktiven und Passiven im Mehrjahresvergleich

Die folgende Zusammenstellung gibt einen Überblick über die Entwicklung 
der Bilanzpositionen der letzten fünf Jahre.

Jahresendwerte in Mio. Franken

2019 2020 2021 2022 2023

Gold  49 111  55 747  55 691 56 099 57 818 

Devisenanlagen  794 015  910 001  966 202 800 566 677 396 

Reserveposition beim IWF  1 369  1 850  2 001 2 137 1 885 

Internationale Zahlungsmittel  4 381  4 364  11 912 11 381 10 902 

Währungshilfekredite  276  908  908 877 745 

Forderungen aus Repogeschäften in US-Dollar –  8 842  2 147 – –

Forderungen aus Repogeschäften in Franken  6 529  550  3 216 – –

Wertschriften in Franken  4 074  4 073  4 032 3 565 3 852 

Gedeckte Darlehen –  11 176  9 202 4 430 40 306 

Sachanlagen  450  438  437 440 451 

Beteiligungen  135  134  136 132 130 

Sonstige Aktiven  616  946  892 1 749 1 159 

Total Aktiven  860 956  999 028  1 056 776 881 377 794 644 

Notenumlauf  84 450  89 014  90 685 81 697 76 321 

Girokonten inländischer Banken  505 811  628 825  651 091 466 923 449 439 

Verbindlichkeiten gegenüber dem Bund  23 481  13 755  12 617 16 668 15 398 

Girokonten ausländischer Banken und Institutionen  30 164  28 120  28 156 27 584 5 945 

Übrige Sichtverbindlichkeiten  31 997  32 161  35 298 27 804 2 143 

Verbindlichkeiten aus Repogeschäften in Franken – – – 67 145 61 668 

Eigene Schuldverschreibungen – – – 98 169 86 700 

Übrige Terminverbindlichkeiten –  9 027  2 174 – –

Verbindlichkeiten in Fremdwährungen  13 315  9 573  20 889 16 740 22 859 

Ausgleichsposten für vom IWF zugeteilte SZR  4 418  4 214  11 325 10 919 10 100 

Sonstige Passiven  238  388  292 1 961 1 487 

Eigenkapital

Rückstellungen für Währungsreserven 1  73 216  79 074  86 981 95 679 105 247 

Aktienkapital  25  25  25 25 25 

Ausschüttungsreserve 1  44 989  83 982  90 943 102 543 – 39 504 

Jahresergebnis  48 852  20 870  26 300 – 132 480 – 3 184 

Total Eigenkapital  167 083  183 951  204 249 65 768 62 584 

Total Passiven  860 956  999 028  1 056 776 881 377 794 644 

1	� Vor Gewinnverwendung, siehe S. 182.
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Jahresrechnung
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1 
Bilanz per 31. Dezember 2023

AKTIVEN

in Mio. Franken

Ziffer 
im Anhang

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Gold 01 57 817,7 56 099,3 + 1 718,4 

Devisenanlagen 02, 26 677 395,8 800 566,2 – 123 170,4 

Reserveposition beim IWF 03, 24 1 885,2 2 136,6 – 251,4 

Internationale Zahlungsmittel 04, 24 10 901,8 11 380,7 – 478,9 

Währungshilfekredite 05, 24 745,3 877,5 – 132,2 

Forderungen aus Repogeschäften in Franken 23 – – –

Wertschriften in Franken 06 3 852,3 3 564,8 + 287,5 

Gedeckte Darlehen 40 306,5 4 430,5 + 35 876,0 

Sachanlagen 07 450,6 440,5 + 10,1 

Beteiligungen 08, 25 130,4 132,3 – 1,9 

Sonstige Aktiven 09, 27 1 158,6 1 748,5 – 589,9 

Total Aktiven 794 644,1 881 376,8 – 86 732,7 
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PASSIVEN

in Mio. Franken

Ziffer 
im Anhang

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Notenumlauf 10 76 321,4 81 696,8 – 5 375,4 

Girokonten inländischer Banken 449 439,5 466 922,7 – 17 483,2 

Verbindlichkeiten gegenüber dem Bund 11 15 398,3 16 667,9 – 1 269,6 

Girokonten ausländischer Banken und Institutionen 5 944,8 27 584,2 – 21 639,4 

Übrige Sichtverbindlichkeiten 12 2 142,6 27 803,9 – 25 661,3 

Verbindlichkeiten aus Repogeschäften in Franken 61 667,8 67 144,8 – 5 477,0 

Eigene Schuldverschreibungen 13 86 699,7 98 168,8 – 11 469,1 

Verbindlichkeiten in Fremdwährungen 14, 26 22 858,5 16 739,7 + 6 118,8 

Ausgleichsposten für vom IWF zugeteilte SZR 04 10 100,5 10 919,1 – 818,6 

Sonstige Passiven 15, 27 1 487,1 1 960,9 – 473,8 

Eigenkapital

Rückstellungen für Währungsreserven 1 105 247,0 95 679,1 + 9 567,9 

Aktienkapital 16 25,0 25,0 –

Ausschüttungsreserve 1 – 39 504,0 102 543,5 – 142 047,5 

Jahresergebnis – 3 184,1 – 132 479,5 + 129 295,4 

Total Eigenkapital 62 583,9 65 768,0 – 3 184,1 

Total Passiven 794 644,1 881 376,8 – 86 732,7 

1	� Vor Gewinnverwendung, siehe S. 182.
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ERFOLGSRECHNUNG

in Mio. Franken

Ziffer 
im Anhang

2023 2022 Veränderung

Erfolg aus Gold 1 718,4 408,5 + 1 309,9 

Erfolg aus Fremdwährungspositionen 17 4 012,9 – 131 458,5 + 135 471,4 

Erfolg aus Frankenpositionen 18 – 8 505,4 – 1 038,5 – 7 466,9 

Übrige Erfolge 19 8,6 6,7 + 1,9 

Bruttoerfolg – 2 765,5 – 132 081,8 + 129 316,3 

Notenaufwand – 36,9 – 36,5 – 0,4 

Personalaufwand 20, 21 – 195,3 – 188,3 – 7,0 

Sachaufwand 22 – 150,2 – 134,0 – 16,2 

Abschreibungen auf Sachanlagen 07 – 36,2 – 38,9 + 2,7 

Jahresergebnis – 3 184,1 – 132 479,5 + 129 295,4 

GEWINNVERWENDUNG 1

in Mio. Franken

2023 2022 Veränderung

− Zuweisung an die Rückstellungen für Währungsreserven – 10 524,7 – 9 567,9 – 956,8 

= Ausschüttbares Jahresergebnis – 13 708,8 – 142 047,4 + 128 338,6 

+ Gewinn- / Verlustvortrag 
   (Ausschüttungsreserve vor Gewinnverwendung) – 39 504,0 102 543,5 – 142 047,5 

= Bilanzverlust  – 53 212,8 – 39 504,0 – 13 708,8 

− Ausrichtung einer Dividende von 6% – – –

− Ausschüttung an Bund und Kantone – – –

= Vortrag auf folgende Jahresrechnung 
   (Ausschüttungsreserve nach Gewinnverwendung)  – 53 212,8 – 39 504,0 – 13 708,8 

1	� Gewinnermittlung und -verwendung werden in den Art. 30 und 31 des Nationalbankgesetzes geregelt. Der nach der Zuweisung an die Rückstellungen für 
Währungsreserven verbleibende Teil des Jahresergebnisses ist das ausschüttbare Jahresergebnis. Dieses bildet zusammen mit der Ausschüttungsreserve  
den Bilanzgewinn bzw. den Bilanzverlust. Liegt ein Bilanzgewinn vor, wird dieser für die Ausschüttungen herangezogen. Bei einem Bilanzverlust wird keine 
Ausschüttung vorgenommen. 

2 
Erfolgsrechnung und Gewinnverwendung 2023
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3 
Veränderungen des Eigenkapitals 

in Mio. Franken

Aktienkapital Rückstellungen 
für Währungs- 

reserven

Ausschüttungs- 
reserve

Jahres- 
ergebnis

Total

Eigenkapital per 1.1.2022 25,0 86 981,0 90 943,1 26 300,0 204 249,1

Dotation der Rückstellungen für 
Währungsreserven gemäss NBG 8 698,1 – 8 698,1

Zuweisung an die Ausschüttungsreserve 11 600,4 – 11 600,4

Dividendenausschüttung an das Aktionariat – 1,5 – 1,5

Gewinnausschüttung an Bund und Kantone – 6 000,0 – 6 000,0

Jahresergebnis – 132 479,5 – 132 479,5

Eigenkapital per 31.12.2022  
(vor Gewinnverwendung) 25,0 95 679,1 102 543,5 – 132 479,5 65 768,0

Eigenkapital per 1.1.2023 25,0 95 679,1 102 543,5 – 132 479,5 65 768,0

Dotation der Rückstellungen für 
Währungsreserven gemäss NBG 9 567,9 – 9 567,9

Entnahme aus der Ausschüttungsreserve – 142 047,4 142 047,4

Dividendenausschüttung an das Aktionariat – –

Gewinnausschüttung an Bund und Kantone – –

Jahresergebnis – 3 184,1 – 3 184,1

Eigenkapital per 31.12.2023  
(vor Gewinnverwendung) 25,0 105 247,0 – 39 504,0 – 3 184,1 62 583,9

Gewinnverwendung

Dotation der Rückstellungen für 
Währungsreserven gemäss NBG 1 10 524,7 – 10 524,7

Entnahme aus der Ausschüttungsreserve 2 – 13 708,8 13 708,8

Dividendenausschüttung an das Aktionariat – –

Gewinnausschüttung an Bund und Kantone – –

Eigenkapital nach Gewinnverwendung 25,0 115 771,7 – 53 212,8 – 62 583,9

1	� Die Rückstellungen für Währungsreserven werden im Rahmen der Gewinnverwendung (d. h. nach der Generalversammlung vom 26. April 2024) alimentiert. 
Nach der Zuweisung für das Jahr 2023, die 10,5 Mrd. Franken betragen wird, werden sie auf 115,8 Mrd. Franken steigen.

2	� Die Ausschüttungsreserve verändert sich nur einmal jährlich im Rahmen der Gewinnverwendung (d. h. nach der Generalversammlung vom 26. April 2024).  
Nach der Gewinnverwendung für das Jahr 2023 wird sie neu – 53,2 Mrd. Franken betragen.
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4.1 Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätze 

Allgemeines
Die Schweizerische Nationalbank (SNB) ist eine spezialgesetzliche Aktien­
gesellschaft mit Sitzen in Bern und in Zürich. Die vorliegende Jahresrech­
nung wurde in Übereinstimmung mit den Vorschriften des Nationalbank
gesetzes (NBG) und des Obligationenrechts (OR) sowie den im Anhang 
aufgeführten Rechnungslegungsgrundsätzen erstellt und vermittelt ein den 
tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage. Sofern keine abweichenden Bestimmungen definiert sind, 
orientieren sich die Rechnungslegungsgrundsätze an den Swiss GAAP FER 
(Fachempfehlungen zur Rechnungslegung). Abweichungen von Swiss GAAP 
FER bestehen nur im Fall von unterschiedlichen Bestimmungen zum NBG 
oder um die besondere Natur der Nationalbank zu berücksichtigen. In Abwei­
chung von Swiss GAAP FER wird keine Geldflussrechnung erstellt. Die 
Gliederung und die Bezeichnung der Positionen der Jahresrechnung berück­
sichtigen die Besonderheiten der Geschäftstätigkeit einer Zentralbank. 

Der Bankrat genehmigte an seiner Sitzung vom 29. Februar 2024 den Finanz
bericht 2023 zur Vorlage an den Bundesrat und an die Generalversammlung.

Gegenüber dem Vorjahr wurden keine Änderungen der Bilanzierungs- und 
Bewertungsgrundsätze vorgenommen.

Die Nationalbank ist gemäss Art. 29 NBG von der Erstellung einer Geldfluss­
rechnung befreit.

Swiss GAAP FER 31 verlangt die Offenlegung der Konditionen für Verbind­
lichkeiten finanzieller Art. Angesichts der Sonderstellung einer Zentralbank  
ist eine solche Offenlegung von beschränkter Aussagekraft. Der grösste Teil 
ihrer Passiven widerspiegelt direkt die Umsetzung der Geldpolitik der 
Nationalbank, nämlich die Zuführung oder Abschöpfung von Liquidität am 
Geldmarkt. Der SNB erwachsen aufgrund des Notenmonopols keine Liqui
ditäts- und Refinanzierungsrisiken aus Verbindlichkeiten in Franken. Sie kann 
jederzeit ihren Verpflichtungen nachkommen, weil sie die benötigte Liqui
dität selbst schaffen bzw. die Höhe und die Struktur ihrer Finanzierung bestim­
men kann. Vor diesem Hintergrund wurde auf einen detaillierten Ausweis 
der Konditionen verzichtet.

Die Nationalbank hält keine wesentlichen, konsolidierungspflichtigen Betei
ligungen und erstellt somit keine Konzernrechnung. 

Die Geschäftsfälle der Nationalbank werden am Abschlusstag erfasst und 
bewertet. Die Verbuchung erfolgt jedoch erst am Valutatag. Bereits abge­
schlossene Geschäfte mit Valuta nach dem Bilanzstichtag werden unter den 
Ausserbilanzgeschäften ausgewiesen.

Grundlagen

Veränderungen gegenüber 
dem Vorjahr 

Geldflussrechnung 

Verbindlichkeiten  
finanzieller Art 

 Konzernrechnung 

Erfassung der Geschäftsfälle

4	  
Anhang zur Jahresrechnung  
per 31. Dezember 2023 
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Aufwände und Erträge werden periodengerecht abgegrenzt, d. h. demjenigen 
Geschäftsjahr zugeordnet, dem sie wirtschaftlich zuzurechnen sind.

Die Nationalbank ist gemäss Art. 8 NBG von der Gewinnsteuerpflicht befreit. 
Die Steuerbefreiung gilt sowohl für die direkte Bundessteuer als auch für 
die Kantons- und Gemeindesteuern.

Die Rechte der Aktionärinnen und Aktionäre der Nationalbank sind gesetz­
lich eingeschränkt. Die Aktionärinnen und Aktionäre können keinen Einfluss 
auf finanzielle und operative Entscheide der Nationalbank nehmen. Bank­
dienstleistungen für Mitglieder der Geschäftsleitung werden zu Konditionen 
getätigt, die in der Bankbranche üblich sind. Für Mitglieder des Bankrats 
werden keine Bankdienstleistungen erbracht. Im Geschäftsjahr 2023 erfolgten 
keine offenlegungspflichtigen Transaktionen mit Unternehmen, an denen die 
Nationalbank massgeblich beteiligt ist.

Fremdwährungspositionen sind zu Jahresendkursen umgerechnet. In fremden 
Währungen anfallende Erträge und Aufwände werden zu aktuellen Kursen 
zum Zeitpunkt der Verbuchung umgerechnet. Sämtliche Bewertungsänderungen 
werden erfolgswirksam gebucht.

Bilanz und Erfolgsrechnung
Der Goldbestand setzt sich aus Goldbarren und Goldmünzen zusammen.  
Das Gold wird zu rund 70% im Inland und zu rund 30% im Ausland gelagert. 
Die Bewertung erfolgt zu Marktwerten. Bewertungsgewinne und -verluste 
werden im Erfolg aus Gold gebucht.

In den Devisenanlagen werden handelbare Wertpapiere (Geldmarktpapiere, 
Anleihen und Beteiligungspapiere) sowie Guthaben (Sicht- und Callgelder, 
Festgelder) und Forderungen aus Repogeschäften in fremder Währung 
bilanziert. Die Wertpapiere, der grösste Teil der Devisenanlagen, werden  
zu Marktwerten einschliesslich aufgelaufener Marchzinsen bewertet,  
die Guthaben und Forderungen aus Repogeschäften zum Nominalwert ein- 
schliesslich aufgelaufener Marchzinsen.

Die Gewinne und Verluste aus der Neubewertung zu Marktwerten, die Zinsen, 
die Dividenden und die Wechselkurserfolge werden im Erfolg aus Fremd
währungspositionen gebucht. Negative Zinsen werden als Reduktion des Zins­
ertrags erfasst.

Im Rahmen der Bewirtschaftung der Devisenanlagen werden auch Wertpapier
leihgeschäfte abgeschlossen. Dabei werden eigene Wertschriften gegen  
Hinterlegung geeigneter Sicherheiten ausgeliehen. Als Entschädigung erhält 
die Nationalbank einen Zins. Ausgeliehene Wertpapiere verbleiben in der 
Position Devisenanlagen und werden im Anhang offengelegt. Der Zinsertrag 
aus dem Wertpapierleihgeschäft wird im Erfolg aus Fremdwährungs
positionen gebucht.

Periodengerechte  
Erfolgsermittlung

Gewinnsteuern

Transaktionen mit  
nahestehenden Personen

Umrechnung  
von Fremdwährungen

Gold 

Devisenanlagen



Geschäftsbericht 2023, Jahresrechnung186

Die Reserveposition beim Internationalen Währungsfonds (IWF) besteht aus 
der schweizerischen Quote abzüglich des Sichtguthabens des IWF bei der 
Nationalbank sowie aus Forderungen auf Basis der Neuen Kreditverein
barungen (NKV). 

Bei der Quote handelt es sich um den von der Nationalbank finanzierten 
Anteil der Schweiz am Grundkapital des IWF. Diese Quote wird in der Rech­
nungseinheit des IWF, den Sonderziehungsrechten (SZR), geführt. Der  
nicht abgerufene Teil der Quote verbleibt auf einem Sichtkonto bei der 
SNB. Der IWF kann jederzeit über dieses Frankenguthaben verfügen. 

Die NKV erlauben es dem IWF, im Krisenfall und bei eigener Mittelknapp
heit auf Kreditlinien der Teilnehmer an diesen Vereinbarungen zurück
zugreifen. Die vom IWF nicht beanspruchte Kreditlimite wird als unwider­
rufliche Zusage unter den Ausserbilanzgeschäften der Nationalbank 
ausgewiesen.

Die Reserveposition wird zum Nominalwert einschliesslich aufgelaufener 
Marchzinsen bilanziert. Der Ertrag aus der Verzinsung sowie der Wechsel
kurserfolg aus der Neubewertung der Reserveposition werden im Erfolg aus 
Fremdwährungspositionen gebucht.

Die Internationalen Zahlungsmittel enthalten die Sichtguthaben in SZR beim 
IWF. Diese Guthaben sind das Resultat der SZR-Zuteilung sowie des Kaufs 
und Verkaufs von SZR im Rahmen der Tauschvereinbarung für Internationale 
Zahlungsmittel mit dem IWF. Sichtguthaben in SZR werden zum Nominal­
wert einschliesslich aufgelaufener Marchzinsen bewertet. Sie werden zu Markt- 
konditionen verzinst. Der Zins- und der Wechselkurserfolg werden im Erfolg 
aus Fremdwährungspositionen gebucht.

Die Verbindlichkeit, die mit der Zuteilung eingegangen wurde, wird als 
«Ausgleichsposten für vom IWF zugeteilte SZR» in den Passiven bilanziert.

Auf der Grundlage des Währungshilfegesetzes kann die Schweiz an multi
lateralen Hilfsaktionen zur Verhütung oder Behebung ernsthafter Störungen 
des internationalen Währungssystems mitwirken. In diesem Fall kann der 
Bund die Nationalbank mit der Darlehensgewährung beauftragen. Die Schweiz  
kann sich auch an Spezialfonds und anderen Einrichtungen des IWF, ins
besondere zugunsten einkommensschwacher Staaten, beteiligen oder bilate­
rale Währungshilfekredite zugunsten einzelner Staaten leisten. In diesen  
beiden Fällen kann der Bund der SNB den Antrag stellen, die Darlehens
gewährung zu übernehmen. Im Gegenzug garantiert der Bund der SNB  
in all diesen Fällen die Zins- und Kapitalrückzahlung auf den gewährten 
Darlehen.

Reserveposition beim IWF

Internationale Zahlungsmittel

Währungshilfekredite
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Derzeit ausstehend sind Forderungen aus den Darlehen an den PRGT 
(Poverty Reduction and Growth Trust). Beim PRGT handelt es sich um einen 
vom IWF verwalteten Treuhandfonds, der langfristige, zinsvergünstigte 
Kredite an einkommensschwache Länder finanziert. Die Bewertung dieser 
Forderungen erfolgt zum Nominalwert einschliesslich aufgelaufener 
Marchzinsen. Der Zinsertrag und der Wechselkurserfolg werden im Erfolg 
aus Fremdwährungspositionen gebucht.

Unter dieser Position werden Forderungen aus Repogeschäften in US-Dollar 
bilanziert, die aus der koordinierten Zentralbankenaktion zur weiteren 
Stärkung der Liquiditätsversorgung via die bestehenden US-Dollar-Swap­
abkommen stammen. Durch Repo-Auktionen stellt die SNB US-Dollar-
Liquidität zur Verfügung. Sie geht dafür Devisenswaps mit der US-Zentral­
bank Federal Reserve ein. 

Die Forderungen aus Repogeschäften in US-Dollar sind durch SNB-repo
fähige Effekten vollumfänglich gesichert. Sie werden zum Nominalwert 
einschliesslich aufgelaufener Marchzinsen bilanziert. Der Zinserfolg wird  
im Erfolg aus Fremdwährungspositionen gebucht.

Der Frankenbetrag zugunsten der US-Zentralbank wird in den Passiven unter 
Übrige Terminverbindlichkeiten bilanziert.

Die Forderungen aus Repogeschäften in Franken sind durch SNB-repo
fähige Effekten vollumfänglich gesichert. Sie werden zum Nominalwert ein­
schliesslich aufgelaufener Marchzinsen bilanziert. Der Zinsertrag wird im 
Erfolg aus Frankenpositionen gebucht. Negative Zinsen werden als Reduktion 
des Zinsertrags erfasst.

Bei den Wertschriften in Franken handelt es sich ausschliesslich um handelbare 
Anleihen. Die Bewertung erfolgt zum Marktwert einschliesslich aufge
laufener Marchzinsen. Der Kurserfolg und der Zinsertrag werden im Erfolg 
aus Frankenpositionen gebucht.

Unter Gedeckte Darlehen werden die Forderungen aus den Fazilitäten zum 
ausserordentlichen Bezug von Liquidität gegen Sicherheiten gemäss den Richt­
linien über das geldpolitische Instrumentarium (Emergency Liquidity Assis­
tance, ELA) und die Forderungen aus der SNB-COVID-19-Refinanzierungsfazi­
lität (CRF) bilanziert. Unter dieser Position befanden sich auch die Forderungen 
aus den zusätzlichen Liquiditätshilfe-Darlehen mit Konkursprivileg (ELA+) 
sowie diejenigen aus den Liquiditätshilfe-Darlehen mit Konkursprivileg und 
Ausfallgarantie des Bundes (Public Liquidity Backstop, PLB). Sie basierten auf 
der Notverordnung des Bundesrats vom 16. März 2023 und wurden bis zum 
10. August 2023 vollständig zurückbezahlt. Während dieser Zeit wurde in den 
Ad hoc-Mitteilungen zu den Zwischenberichten der Schweizerischen National­
bank per 31. März 2023 und 30. Juni 2023 die Position Gedeckte Darlehen in 
Gedeckte Darlehen und Darlehen nach Notrecht umbenannt. Weitere Angaben 
befinden sich in den Kapiteln 2.6 und 6.2 des Rechenschaftsberichts.

Forderungen aus Repo
geschäften in US-Dollar

Forderungen aus Repo- 
geschäften in Franken

Wertschriften in Franken

Gedeckte Darlehen
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Die Forderungen werden zum Nominalwert bilanziert. Der Zinserfolg wird 
im Erfolg aus Frankenpositionen ausgewiesen. 

Unter den Sachanlagen sind Grundstücke und Gebäude, Anlagen im Bau, 
Software und übrige Sachanlagen aufgeführt. Die Untergrenze für die Akti­
vierung von Einzelbeschaffungen beträgt 20 000 Franken. Andere wert
vermehrende Investitionen (Projekte) werden ab 100 000 Franken aktiviert. 
Die Bilanzierung der Sachanlagen erfolgt zu Anschaffungswerten abzüglich 
betriebswirtschaftlich notwendiger Abschreibungen.

Abschreibungsdauer

Grundstücke und Gebäude

	 Grundstücke keine Abschreibungen

	 Gebäude (Bausubstanz) 50 Jahre

	 Einbauten (haustechnische Anlagen und Innenausbau) 10 Jahre

Anlagen im Bau 1 keine Abschreibungen

Software 3 Jahre

Übrige Sachanlagen 3 – 12 Jahre

1	 Fertiggestellte Anlagen werden ab betrieblicher Nutzung in die entsprechende Sachanlagenkategorie 
umgebucht.

 
Die Werthaltigkeit wird periodisch überprüft. Ergibt sich daraus eine Wert- 
minderung, wird eine ausserplanmässige Abschreibung vorgenommen. 
Planmässige und ausserplanmässige Abschreibungen werden über die Erfolgs- 
rechnung in der Position Abschreibungen auf Sachanlagen gebucht.

Gewinne und Verluste aus der Veräusserung von Sachanlagen werden in der 
Position Übrige Erfolge gebucht.

Beteiligungen werden grundsätzlich zu Anschaffungskosten abzüglich 
betriebswirtschaftlich notwendiger Wertberichtigungen bewertet. Abwei­
chend davon wird die Beteiligung an der Orell Füssli AG zum anteiligen 
Buchwert des Eigenkapitals bewertet. Der Erfolg aus Beteiligungen wird in 
der Position Übrige Erfolge gebucht.

Sachanlagen

Beteiligungen
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Die Nationalbank setzt bei der Verwaltung der Devisenanlagen Devisen
termingeschäfte (inkl. Devisenswaps), Devisenoptionen, Kreditderivate, 
Futures und Zinssatzswaps ein. Diese werden für die Steuerung der Positio­
nierung in den Bereichen Aktien, Zinsen, Kreditrisiken und Währungen 
verwendet (siehe auch Rechenschaftsbericht, Kapitel 5.4). Die derivativen 
Finanzinstrumente werden so weit als möglich zum Marktwert bewertet. 
Liegt kein solcher vor, wird mittels allgemein anerkannter finanzmathema
tischer Methoden ein Fair Value ermittelt. Positive bzw. negative Wieder
beschaffungswerte werden in der Position Sonstige Aktiven bzw. Sonstige 
Passiven bilanziert. Die Bewertungsänderungen werden über die Erfolgs
rechnung gebucht und im Erfolg aus Fremdwährungspositionen ausgewiesen.

Die Nationalbank weist die Rechnungsabgrenzungen in der Bilanz nicht sepa­
rat aus. Diese werden aus Wesentlichkeitsüberlegungen in der Position 
Sonstige Aktiven bzw. Sonstige Passiven bilanziert und im Anhang offengelegt.

Der Notenumlauf weist den Nominalwert der von der Nationalbank aus- 
gegebenen Banknoten der gültigen und der zurückgerufenen, unbeschränkt 
einlösbaren Notenserien aus.

Die Girokonten inländischer Banken in Franken bilden die Grundlage für  
die geldpolitische Steuerung durch die Nationalbank. Sie dienen auch der 
Abwicklung des bargeldlosen Zahlungsverkehrs in der Schweiz. Sie werden 
zum Nominalwert bilanziert. Die Nationalbank kann Girokontoguthaben 
positiv oder negativ verzinsen. Sie wendet dabei eine abgestufte Verzinsung 
an. Liegt der SNB-Leitzins bei null oder darüber, werden Girokontoguthaben 
bis zu einer bestimmten Limite zum SNB-Leitzins verzinst. Girokonto
guthaben über dieser Limite werden zum SNB-Leitzins abzüglich eines Zins­
abschlags verzinst. Ab 1. Dezember 2023 gilt zudem für mindestreserve­
pflichtige Girokontoinhaber, dass das gesamte Mindestreserveerfordernis nicht 
mehr verzinst wird. Bis zur Anhebung des SNB-Leitzinses in den positiven 
Bereich am 23. September 2022 wurden Girokontoguthaben, die einen bestimm­
ten, von der SNB festgelegten Freibetrag überschritten, zum negativen 
SNB-Leitzins verzinst. Zinsaufwände und Zinserträge auf Girokonten werden 
im Erfolg aus Frankenpositionen ausgewiesen.

Die Nationalbank führt für den Bund Sichtkonten in Franken. Die Guthaben 
werden bis zu einer bestimmten Limite zum SNB-Leitzins verzinst. Guthaben 
über dieser Limite werden zum SNB-Leitzins abzüglich eines Zinsabschlags 
verzinst. Bis zur Anhebung des SNB-Leitzinses in den positiven Bereich  
am 23. September 2022 waren die Sichtguthaben unverzinst. Zudem kann der 
Bund bei der Nationalbank Festgelder zu Marktkonditionen platzieren.  
Die Verbindlichkeiten gegenüber dem Bund werden zum Nominalwert ein­
schliesslich aufgelaufener Marchzinsen bewertet.

Derivative Finanzinstrumente

Rechnungsabgrenzungen

Notenumlauf

Girokonten inländischer 
Banken

Verbindlichkeiten  
gegenüber dem Bund
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Die Nationalbank führt für ausländische Banken und Institutionen Giro
konten, die der Abwicklung des Zahlungsverkehrs in Franken dienen.  
Die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätze sowie die Zinskonditionen  
entsprechen denjenigen für Girokonten inländischer Banken.

Als übrige Sichtverbindlichkeiten in Franken werden hauptsächlich die Giro­
konten der Nichtbanken, das Konto der Personalvorsorgeeinrichtung der  
SNB sowie die Konten der Mitarbeitenden und der Pensionierten der SNB 
bilanziert. 

Für die Girokonten der Nichtbanken gelten dieselben Bilanzierungs- und 
Bewertungsgrundsätze sowie die gleichen Zinskonditionen wie für Giro
konten inländischer Banken.

Das Konto der Personalvorsorgeeinrichtung der SNB wird zum Nominalwert 
bilanziert. Die Verzinsung richtet sich nach den Girokonten der inländischen 
Banken. Zinsaufwände und Zinserträge werden im Erfolg aus Frankenposi
tionen ausgewiesen.

Die Konten der Mitarbeitenden und der Pensionierten der SNB werden zum 
Nominalwert einschliesslich aufgelaufener Marchzinsen bilanziert. Sie werden 
bis zu einem gewissen Betrag positiv verzinst. Der Zinsaufwand wird im 
Erfolg aus Frankenpositionen gebucht.

Die Verbindlichkeiten, die aus Repogeschäften entstehen, werden zum 
Nominalwert einschliesslich aufgelaufener Marchzinsen bilanziert. Der 
Zinsaufwand wird im Erfolg aus Frankenpositionen gebucht.

Zur Abschöpfung von Liquidität kann die Nationalbank eigene, verzinsliche 
Schuldverschreibungen (SNB Bills) in Franken ausgeben. Häufigkeit, 
Laufzeit und Höhe der Emissionen richten sich nach den Bedürfnissen der 
Geldmarktsteuerung. Die eigenen Schuldverschreibungen werden zum 
Emissionspreis zuzüglich abgegrenzter Disagios bewertet. Der Zinsaufwand 
wird im Erfolg aus Frankenpositionen gebucht. 

Die Nationalbank kann sich an SNB-Bills-Auktionen beteiligen. Der Eigen­
bestand an erworbenen Titeln wird in der Position Eigene Schuldverschrei­
bungen mit der Gesamtheit der emittierten Titel verrechnet. Im Rahmen der 
liquiditätsabschöpfenden Repogeschäfte kann die Nationalbank SNB Bills 
aus dem Eigenbestand als Sicherheiten verwenden.

Diese Bilanzposition enthält Terminverbindlichkeiten in Franken, die aus 
Swapgeschäften mit der US-Zentralbank Federal Reserve entstehen. Sie werden 
zum Nominalwert bilanziert.

Girokonten ausländischer 
Banken und Institutionen

Übrige Sicht- 
verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus  
Repogeschäften in Franken

Eigene Schuld
verschreibungen

Übrige Terminverbindlich
keiten
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Bei den Verbindlichkeiten in Fremdwährungen handelt es sich um verschiedene 
Sichtverbindlichkeiten und kurzfristige Terminverbindlichkeiten sowie um 
kurzfristige Repogeschäfte im Zusammenhang mit der Bewirtschaftung der 
Devisenanlagen. Sie werden zu Marktkonditionen getätigt. Diese Repo
geschäfte (zeitweilige Übertragung von Wertschriften gegen Sichtguthaben 
mit Rückabwicklung am Laufzeitende) führen zu einer vorübergehenden 
Bilanzverlängerung. Einerseits werden die Wertschriften weiterhin im Bestand 
der SNB geführt, andererseits werden das erhaltene Sichtguthaben und die 
Verpflichtung, dieses am Termin wieder zurückzuzahlen, bilanziert. Die Be- 
wertung dieser Verpflichtung in fremder Währung erfolgt zum Nominal- 
wert einschliesslich aufgelaufener Marchzinsen. Der Zinsaufwand und der 
Wechselkurserfolg werden im Erfolg aus Fremdwährungspositionen 
gebucht. Negative Zinsen werden als Reduktion des Zinsaufwands erfasst.

Der Ausgleichsposten enthält die Verpflichtung gegenüber dem IWF für die 
der Schweiz zugeteilten Sonderziehungsrechte (SZR). Sie wird zum gleichen 
Zinssatz wie die SZR-Guthaben auf der Aktivseite verzinst. Der Zinsauf­
wand und der Wechselkurserfolg werden im Erfolg aus Fremdwährungsposi­
tionen gebucht.

Art. 30 Abs. 1 NBG schreibt vor, dass die Nationalbank Rückstellungen bildet, 
die es erlauben, die Währungsreserven auf der geld- und währungspoli- 
tisch erforderlichen Höhe zu halten. Die Nationalbank hat sich dabei an der 
Entwicklung der schweizerischen Volkswirtschaft zu orientieren. Diese  
spezialgesetzlichen Rückstellungen haben Eigenkapitalcharakter und werden 
in die Tabelle «Veränderungen des Eigenkapitals» auf Seite 183 einbezogen.  
Die Alimentierung erfolgt über die Gewinnverwendung. Der Bankrat genehmigt 
jährlich die Höhe dieser Rückstellungen.

Abgesehen von der Dividende, die gemäss Nationalbankgesetz maximal 6% 
des Aktienkapitals betragen darf, steht der Gewinn, der nach Bildung  
ausreichender Rückstellungen für Währungsreserven verbleibt, Bund und 
Kantonen zu. Die jährlichen Gewinnausschüttungen werden in einer  
Vereinbarung zwischen dem Eidgenössischen Finanzdepartement und der 
Nationalbank zwecks mittelfristiger Glättung jeweils im Voraus für eine 
bestimmte Periode festgelegt. Die Ausschüttungsreserve enthält die noch 
nicht ausgeschütteten Gewinne. Sie wird mit Verlusten verrechnet und  
kann deshalb auch negativ werden.

Die Vorsorgepläne sind in einer Personalvorsorgeeinrichtung mit Beitrags
primat zusammengefasst. Ein allfälliger wirtschaftlicher Anteil an Über-  
bzw. Unterdeckungen wird nach den Vorgaben von Swiss GAAP FER 16 
aktiviert bzw. als Verpflichtung ausgewiesen.

Es gibt keine Ereignisse nach dem Bilanzstichtag, die in der Jahresrechnung 
2023 noch hätten erwähnt oder berücksichtigt werden müssen.

Verbindlichkeiten  
in Fremdwährungen

Ausgleichsposten für  
vom IWF zugeteilte SZR

Rückstellungen für  
Währungsreserven

Ausschüttungsreserve

Vorsorgeeinrichtung

Ereignisse nach  
dem Bilanzstichtag
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BEWERTUNGSKURSE

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung
Franken Franken in Prozent

1 Euro (EUR) 0,9276 0,9860 – 5,9

1 US-Dollar (USD) 0,8382 0,9223 – 9,1

100 japanische Yen (JPY) 0,5923 0,6998 – 15,4

1 britisches Pfund (GBP) 1,0674 1,1140 – 4,2

1 kanadischer Dollar (CAD) 0,6338 0,6810 – 6,9

1 australischer Dollar (AUD) 0,5712 0,6262 – 8,8

100 südkoreanische Won (KRW) 0,0649 0,0732 – 11,3

100 chinesische Yuan (CNY) 11,8046 13,3766 – 11,8

100 dänische Kronen (DKK) 12,4475 13,2591 – 6,1

100 schwedische Kronen (SEK) 8,3391 8,8701 – 6,0

1 Singapur-Dollar (SGD) 0,6350 0,6884 – 7,8

1 Sonderziehungsrecht (SZR) 1,1453 1,2381 – 7,5

1 Kilogramm Gold 55 593,39 53 941,10 + 3,1

Bewertungskurse

4.2 Erläuterungen zu Bilanz und Erfolgsrechnung 

GOLD

Gliederung nach Art

31.12.2023 31.12.2022
in Tonnen in Mio. Franken in Tonnen in Mio. Franken

Goldbarren  1 001,0 55 647,6  1 001,0 53 993,7 

Goldmünzen  39,0 2 170,1  39,0 2 105,6 

Total  1 040,0 57 817,7  1 040,0 56 099,3 

Ziffer 01
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DEVISENANLAGEN

Gliederung nach Anlageart in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Sicht- und Callgelder 19 277,3 88 728,4 – 69 451,1 

Forderungen aus Repogeschäften 23 222,2 16 738,2 + 6 484,0 

Geldmarktpapiere 12 064,5 2 636,8 + 9 427,7 

Anleihen 1 460 872,0 505 118,8 – 44 246,8 

Beteiligungspapiere 161 959,8 187 343,8 – 25 384,0 

Total 677 395,8 800 566,2 – 123 170,4 

1	� Davon 200,3 Mio. Franken (2022: 545,3 Mio. Franken) im Wertpapierleihgeschäft ausgeliehen. 

Gliederung nach Emittenten- und Schuldnerkategorie in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Staaten  447 661,0  465 542,9 – 17 881,9 

Währungsinstitutionen 1  24 526,9  94 109,2 – 69 582,3 

Unternehmen  205 207,9  240 914,1 – 35 706,2 

Total  677 395,8  800 566,2 – 123 170,4 

1	� Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ), Zentralbanken und multilaterale Entwicklungsbanken.

Gliederung nach Währung1 in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

EUR 255 878,5 303 448,5 – 47 570,0 

USD 252 874,3 298 228,3 – 45 354,0 

JPY 57 212,1 62 396,2 – 5 184,1 

GBP 43 662,0 55 625,9 – 11 963,9 

CAD 16 712,0 19 633,9 – 2 921,9 

AUD 12 728,4 14 463,8 – 1 735,4 

KRW 11 397,5 14 460,1 – 3 062,6 

CNY 7 177,1 8 978,6 – 1 801,5 

DKK 5 397,7 5 699,2 – 301,5 

SEK 3 006,6 3 004,4 + 2,2 

SGD 2 755,1 3 475,4 – 720,3 

Übrige 8 594,6 11 151,8 – 2 557,2 

Total 677 395,8 800 566,2 – 123 170,4 

1	� Ohne Berücksichtigung der Devisenderivate. 

Ziffer 02
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RESERVEPOSITION BEIM IWF

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Quote der Schweiz beim Internationalen 
Währungsfonds (IWF)1, 2 6 621,1 7 153,7 – 532,6 

.  / . Franken-Sichtguthaben des IWF 
bei der SNB 3 – 4 748,8 – 5 083,1 + 334,3 

Forderung aus der Beteiligung am IWF 1 872,3 2 070,6 – 198,3 

Darlehen aus den 
Neuen Kreditvereinbarungen (NKV)2 12,9 66,0 – 53,1 

Total Reserveposition beim IWF 1 885,2 2 136,6 – 251,4 

1	� 5771,1 Mio. SZR; Veränderung wechselkursbedingt.
2	� Inkl. Marchzinsen.
3	� Entspricht dem nicht abgerufenen Teil der Quote.

Details zu den Neuen Kreditvereinbarungen (NKV)1  
in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Kreditzusage 2 12 691,0 13 719,5 – 1 028,5 

Beansprucht 12,9 66,0 – 53,1 

Nicht beansprucht 12 678,0 13 653,5 – 975,5 

1	� Maximale Kreditzusage in der Höhe von 11 081,3 Mio. SZR aufgrund der Verpflichtungen aus den NKV 
zugunsten des IWF für besondere Fälle, revolvierend, ohne Bundesgarantie (siehe Rechenschaftsbericht, 
Kapitel 7.2.1).

2	� Veränderung wechselkursbedingt.

Ziffer 03
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INTERNATIONALE ZAHLUNGSMITTEL

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

SZR aus der Allokation 1 10 100,5 10 919,1 – 818,6 

Gekaufte / Verkaufte SZR (netto) 801,3 461,6 + 339,7 

Total 10 901,8 11 380,7 – 478,9 

1	� Entspricht den vom IWF zugeteilten 8819 Mio. SZR; die Veränderung ist wechselkursbedingt. Die Verbind-
lichkeit, die mit der Zuteilung eingegangen wurde, wird als Ausgleichsposten für vom IWF zugeteilte SZR 
bilanziert (siehe Rechenschaftsbericht, Kapitel 7.2.1).

Details zur Tauschvereinbarung für Internationale Zahlungsmittel (Voluntary Trading Arrangement)1 
in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Kauf- bzw. Verkaufsverpflichtung 2 5 050,6 5 459,9 – 409,3 

Gekaufte SZR  – 801,3  – 461,6 – 339,7 

Verkaufte SZR – – –

Verpflichtung 3 4 249,3 4 998,3 – 749,0 

1	� Die Nationalbank hat mit dem IWF vereinbart, bis zur vereinbarten Höchstlimite von 4410 Mio. SZR gegen 
Devisen (US-Dollar, Euro) zu kaufen oder zu verkaufen (siehe Rechenschaftsbericht, Kapitel 7.2.1).

2	� Veränderung wechselkursbedingt.
3	� Maximal entstehende Kaufverpflichtung.

Ziffer 04
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WÄHRUNGSHILFEKREDITE

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Forderungen aus den Darlehen  
an den PRGT 1, 2  745,3  877,5 – 132,2 

Total 745,3 877,5 – 132,2 

1	� Poverty Reduction and Growth Trust des IWF.
2	� Inkl. Marchzinsen.

Details zu den beanspruchten Kreditzusagen in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Kreditzusage an den PRGT 1, 2  1 717,9 1 857,1 – 139,2 

Beansprucht  878,7  888,6 – 9,9 

Zurückbezahlt  139,8  15,2 + 124,6 

Forderungen 3  745,3  877,5 – 132,2 

Noch beanspruchbar 839,2 968,5 – 129,3 

1	� Poverty Reduction and Growth Trust; befristete Kreditzusage an den Treuhandfonds des IWF über  
1500 Mio. SZR, nicht revolvierend, mit Bundesgarantie für Kapitalrückzahlung und Verzinsung  
(siehe Rechenschaftsbericht, Kapitel 7.2.1).

2	� Veränderung wechselkursbedingt.
3	� Inkl. Marchzinsen.

Ziffer 05
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WERTSCHRIFTEN IN FRANKEN

Gliederung nach Schuldnerkategorie in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Staaten 1 376,9 1 260,6 + 116,3 

Unternehmen 2 475,5 2 304,2 + 171,3 

Total 3 852,3 3 564,8 + 287,5 

Gliederung der Schuldnerkategorie Staaten in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Eidgenossenschaft 840,2 738,8 + 101,4 

Kantone und Gemeinden 393,6 373,6 + 20,0 

Ausländische Staaten 1 143,0 148,2 – 5,2 

Total 1 376,9 1 260,6 + 116,3 

1	� Inkl. öffentlich-rechtlicher Körperschaften.

Gliederung der Schuldnerkategorie Unternehmen in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Inländische Pfandbriefinstitute 1 924,5 1 789,1 + 135,4 

Übrige inländische Unternehmen 1 39,1 44,2 – 5,1 

Ausländische Unternehmen 2 511,9 470,9 + 41,0 

Total 2 475,5 2 304,2 + 171,3 

1	� Hauptsächlich internationale Organisationen mit Sitz im Inland.
2	� Banken, internationale Organisationen und übrige Unternehmen.

 
 

Ziffer 06
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SACHANLAGEN

in Mio. Franken

Grund- 
stücke und 
Gebäude 1

Anlagen 
im Bau

Software Übrige 
Sach- 

anlagen 2

Total

Anschaffungswerte

1. Januar 2023 709,9  38,5 94,6 80,3 923,4 

Zugänge  2,0  30,7  4,9 8,7 46,3 

Abgänge  – 1,2 –  – 3,3 – 3,8 – 8,3 

Reklassifikationen –  – 3,1  3,1 –

31. Dezember 2023  710,7  66,1 99,4 85,2 961,4 

Kumulierte 
Wertberichtigungen

1. Januar 2023 338,1 84,4 60,4 482,9 

Planmässige 
Abschreibungen 19,9  7,6  8,6 36,2 

Abgänge  – 1,2  – 3,3  – 3,8 – 8,3 

Reklassifikationen – – –

31. Dezember 2023 356,9 88,7 65,2 510,8 

Nettobuchwerte

1. Januar 2023 371,8  38,5 10,3 19,9 440,5 

31. Dezember 2023 353,8  66,1 10,6 20,0 450,6 

1	� Gebäudeversicherungswert: 820,9 Mio. Franken.
2	� Sachversicherungswert: 82,6 Mio. Franken.

Ziffer 07
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Sachanlagen Vorjahr in Mio. Franken

Grund- 
stücke und 
Gebäude 1

Anlagen 
im Bau

Software Übrige 
Sach- 

anlagen 2

Total

Anschaffungswerte

1. Januar 2022 707,0  13,4 90,0 81,8 892,3 

Zugänge  1,0  29,4  5,7 6,1 42,2 

Abgänge – –  – 3,3 – 7,8 – 11,1 

Reklassifikationen  1,8  – 4,3  2,3  0,2 

31. Dezember 2022  709,9  38,5 94,6 80,3 923,4 

Kumulierte 
Wertberichtigungen

1. Januar 2022 317,8 80,2 57,1 455,1 

Planmässige 
Abschreibungen 20,3  7,5  11,1 38,9 

Abgänge –  – 3,3  – 7,8 – 11,1 

Reklassifikationen – – –

31. Dezember 2022 338,1 84,4 60,4 482,9 

Nettobuchwerte

1. Januar 2022 389,2  13,4 9,8 24,7 437,2 

31. Dezember 2022 371,8  38,5 10,3 19,9 440,5 

1	� Gebäudeversicherungswert: 622,4 Mio. Franken.
2	� Sachversicherungswert: 71,7 Mio. Franken.
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BETEILIGUNGEN

in Mio. Franken

BIZ 1 Orell 
Füssli 2

Landqart 3 Diverse Total

Beteiligungsquote 3% 33% 97%

Buchwert 1. Januar 2022 90,2 45,2 0,0 0,2 135,6 

Investitionen – – – – –

Devestitionen – – – – –

Bewertungsänderungen – – 3,3 – –  – 3,3 

Buchwert 31. Dezember 2022 90,2 41,9 0,0 0,2 132,3 

Buchwert 1. Januar 2023 90,2 41,9 0,0 0,2 132,3 

Investitionen – – – – –

Devestitionen – – – – –

Bewertungsänderungen – – 1,9 – –  – 1,9 

Buchwert 31. Dezember 2023 90,2 40,0 0,0 0,2 130,4 

1	� Die Beteiligung an der Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) mit Sitz in Basel wird aus Gründen 
der währungspolitischen Zusammenarbeit gehalten.

2	� Orell Füssli AG mit Sitz in Zürich, welche die Schweizer Banknoten produziert.
3	� Landqart AG mit Sitz in Landquart, die das Spezialpapier für die Schweizer Banknoten herstellt.

SONSTIGE AKTIVEN

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Münzen 1 202,4 212,4 – 10,0 

Fremde Sorten 0,7 1,2 – 0,5 

Übrige Forderungen 634,5 1 196,6 – 562,1 

Aktive Rechnungsabgrenzungen 6,6 6,2 + 0,4 

Positive Wiederbeschaffungswerte 2 314,4 332,0 – 17,6 

Total 1 158,6 1 748,5 – 589,9 

1	� Von der Swissmint erworbene, zum Umlauf bestimmte Münzen.
2	� Nicht realisierte Gewinne auf Finanzinstrumenten sowie auf offenen Kassageschäften  

(siehe S. 214, Ziffer 27).

Ziffer 08

Ziffer 09
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NOTENUMLAUF

Gliederung nach Emission1 in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

9. Emission 65 667,4 68 041,2 – 2 373,8 

8. Emission 9 650,9 12 638,0 – 2 987,1 

6. Emission 1 003,0 1 017,6 – 14,6 

Total 76 321,4 81 696,8 – 5 375,4 

1	� Betreffend Rückruf und Umtausch von Banknoten siehe Rechenschaftsbericht, Kapitel 3.3.  
Die 7. Emission gelangte als Reserveserie nie in Umlauf. 

VERBINDLICHKEITEN GEGENÜBER DEM BUND

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Sichtverbindlichkeiten 5 295,7 3 960,2 + 1 335,5 

Terminverbindlichkeiten 10 102,6 12 707,7 – 2 605,1 

Total 15 398,3 16 667,9 – 1 269,6 

ÜBRIGE SICHTVERBINDLICHKEITEN

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Girokonten Nichtbanken 1 1 694,9 27 370,9 – 25 676,0 

Depotkonten 2 447,7 433,0 + 14,7 

Total 2 142,6 27 803,9 – 25 661,3 

1	� Clearingstellen, Versicherungen usw.
2	� Überwiegend Konten von Mitarbeitenden und Pensionierten. Enthält zudem Kontokorrentverbindlichkeiten 

gegenüber der Vorsorgeeinrichtung der SNB von 28,0 Mio. Franken (2022: 17,3 Mio. Franken).

Ziffer 10

Ziffer 11

Ziffer 12
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EIGENE SCHULDVERSCHREIBUNGEN

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Emissionen 205 994,8 252 872,2 – 46 877,4 

.  / . Eigenbestand 1 – 119 295,0 – 154 703,4 + 35 408,4 

Total 86 699,7 98 168,8 – 11 469,1 

1	� Am 31.12.2023 waren eigene Schuldverschreibungen (SNB Bills) im Nominalbetrag von 53,0 Mrd. Franken 
als Sicherheiten für liquiditätsabschöpfende Repogeschäfte eingesetzt (2022: 67,8 Mrd. Franken).

VERBINDLICHKEITEN IN FREMDWÄHRUNGEN

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Sichtverbindlichkeiten 1 13,6 10,0 + 3,6 

Verbindlichkeiten aus Repogeschäften 2 22 844,9 16 729,6 + 6 115,3 

Total 22 858,5 16 739,7 + 6 118,8 

1	� Enthält Kontokorrentverbindlichkeiten gegenüber der Vorsorgeeinrichtung der SNB von 3,8 Mio. Franken 
(2022: 3,9 Mio. Franken).

2	� Im Zusammenhang mit der Bewirtschaftung der Devisenanlagen.

 

SONSTIGE PASSIVEN

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Aufgelaufene Zinsen auf Girokontoguthaben 662,3 325,2 + 337,1 

Übrige Verbindlichkeiten 85,8 23,6 + 62,2 

Passive Rechnungsabgrenzungen 22,0 20,4 + 1,6 

Negative Wiederbeschaffungswerte 1 717,0 1 591,8 – 874,8 

Total 1 487,1 1 960,9 – 473,8 

1	� Nicht realisierte Verluste auf Finanzinstrumenten sowie auf offenen Kassageschäften  
(siehe S. 214, Ziffer 27).

Ziffer 13

Ziffer 14

Ziffer 15
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AKTIENKAPITAL

Aktie 1

2023 2022 2021

Aktienkapital in Franken  25 000 000  25 000 000  25 000 000 

Nominalwert pro Aktie in Franken  250  250  250 

Anzahl Aktien  100 000  100 000  100 000 

Symbol / ISIN 2  SNBN / CH0001319265 

Schlusskurs am 31. Dezember in Franken  4 300  4 790  5 240 

Börsenkapitalisierung in Franken  430 000 000  479 000 000  524 000 000 

Jahreshöchstkurs in Franken  5 000  7 900  5 500 

Jahrestiefstkurs in Franken  4 070  4 060  4 590 

Durchschnittliches Handelsvolumen  
pro Tag in Stück  30  62  41 

1	� Swiss GAAP FER 31 verlangt den Ausweis des Ergebnisses pro Aktie, der angesichts der spezialgesetzli
chen Bestimmungen für die Nationalbank keine Aussagekraft hat. Die Rechte der Aktionärinnen und 
Aktionäre werden durch das Nationalbankgesetz bestimmt. Insbesondere wird der Dividendenanspruch  
auf höchstens 6% des Aktienkapitals beschränkt (maximal 15 Franken pro Aktie mit einem Nominalwert 
von 250 Franken); der übrige ausschüttbare Gewinn steht zu einem Drittel dem Bund und zu zwei  
Dritteln den Kantonen zu. Vor diesem Hintergrund erfolgt keine Offenlegung des Ergebnisses pro Aktie.

2	� Im «Swiss Reporting Standard» der SIX Swiss Exchange kotiert.

Ziffer 16
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Aktionariatsstruktur per 31. Dezember 2023

Kantone Kantonal- 
banken

Andere 
öffentlich- 
rechtliche 

Körper- 
schaften /  

Anstalten 1

Total 
Öffentlich- 
Rechtliche

Private Total

Eingetragene Aktionärinnen  
und Aktionäre  26  24  20  70  2 600  2 670 

Stimmberechtigte Aktien  38 962  11 966  298  51 226  15 116  66 342 

in Prozent 58,73% 18,04% 0,45% 77,22% 22,78% 100,00%

Aktien ohne Stimmrechte  33 658  33 658 

davon Dispobestand 2  22 215  22 215 

davon fiduziarisch registrierte Aktien 3  2 055  2 055 

davon Aktien mit gesetzlicher 
Stimmrechtsbeschränkung 4  9 388  9 388 

Aktien insgesamt  38 962  11 966  298  51 226  48 774 5  100 000 

1	� Unter den anderen öffentlich-rechtlichen Körperschaften befinden sich aktuell 20 Gemeinden.
2	� Unter Dispobestand werden die nicht im Aktienregister eingetragenen Namenaktien verstanden.
3	� Fiduziarisch registrierte Aktien sind Aktien, für die eine Bank oder ein Vermögensverwalter treuhänderisch anstelle des tatsächlichen Eigentümers ohne 

Stimmrecht im Aktienregister vermerkt wird.
4	� Das Stimmrecht ist auf höchstens 100 Aktien beschränkt. Diese Beschränkung gilt nicht für schweizerische Körperschaften und Anstalten des öffentlichen 

Rechts sowie für Kantonalbanken im Sinne von Artikel 3a des Bankengesetzes vom 8. November 1934 (gemäss Art. 26 Abs. 2 NBG). Im Jahr 2023 waren  
24 Aktionärinnen und Aktionäre mit jeweils über 100 Aktien von der gesetzlichen Stimmrechtsbeschränkung betroffen.

5	� Davon 9719 Aktien in ausländischem Besitz (Stimmrechtsanteil 3,80%).

Öffentlich-rechtliche Grossaktionärinnen und -aktionäre

31.12.2023 31.12.2022
Anzahl 
Aktien

Beteiligungs- 
quote

Anzahl 
Aktien

Beteiligungs- 
quote

Kanton Bern  6 630 6,63%  6 630 6,63%

Kanton Zürich  5 200 5,20%  5 200 5,20%

Kanton Waadt  3 401 3,40%  3 401 3,40%

Kanton St. Gallen  3 002 3,00%  3 002 3,00%

Private Grossaktionärinnen und -aktionäre 1

31.12.2023 31.12.2022
Anzahl 
Aktien

Beteiligungs- 
quote

Anzahl 
Aktien

Beteiligungs- 
quote

Prof. Dr. Theo Siegert, Düsseldorf 5 010 5,01% 5 010 5,01%

1	� Unterliegen als Aktionärinnen und Aktionäre des nicht öffentlich-rechtlichen Sektors den gesetzlichen Restriktionen (Art. 26 NBG), d. h. der Beschränkung  
des Stimmrechts auf 100 Aktien.
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ERFOLG AUS FREMDWÄHRUNGSPOSITIONEN

Gliederung nach Herkunft in Mio. Franken

2023 2022 Veränderung

Devisenanlagen 4 152,1 – 131 377,2 + 135 529,3 

Reserveposition beim IWF – 87,7 – 54,0 – 33,7 

Internationale Zahlungsmittel – 19,9 – 6,2 – 13,7 

Währungshilfekredite – 31,7 – 21,1 – 10,6 

Total 4 012,9 – 131 458,5 + 135 471,4 

Gliederung nach Art in Mio. Franken

2023 2022 Veränderung

Zinsertrag 10 060,3 7 408,0 + 2 652,3 

Kurserfolg Zinspapiere und -instrumente 14 828,1 – 71 998,0 + 86 826,1 

Zinsaufwand – 1 047,7 – 135,4 – 912,3 

Dividendenertrag 3 619,4 4 361,7 – 742,3 

Kurserfolg Beteiligungspapiere 
und -instrumente 34 606,2 – 41 310,7 + 75 916,9 

Wechselkurserfolg – 58 023,9 – 29 750,0 – 28 273,9 

Vermögensverwaltungs-, Depot-  
und andere Gebühren – 29,4 – 34,0 + 4,6 

Total 4 012,9 – 131 458,5 + 135 471,4 

Ziffer 17
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Gliederung des Gesamterfolgs nach Währung in Mio. Franken

2023 2022 Veränderung

EUR – 518,0 – 54 996,5 + 54 478,5 

USD 11 727,0 – 44 280,8 + 56 007,8 

JPY – 5 912,5 – 10 343,4 + 4 430,9 

GBP 647,8 – 10 522,2 + 11 170,0 

CAD 10,1 – 2 498,1 + 2 508,2 

AUD – 384,2 – 1 917,4 + 1 533,2 

KRW – 330,6 – 1 950,8 + 1 620,2 

CNY – 769,5 – 607,6 – 161,9 

DKK 224,3 – 891,0 + 1 115,3 

SEK 137,3 – 1 223,2 + 1 360,5 

SGD – 113,0 – 41,4 – 71,6 

SZR – 139,3 – 81,9 – 57,4 

Übrige – 566,5 – 2 104,4 + 1 537,9 

Total 4 012,9 – 131 458,5 + 135 471,4 

Gliederung des Wechselkurserfolgs nach Währung in Mio. Franken

2023 2022 Veränderung

EUR – 15 384,1 – 17 163,0 + 1 778,9 

USD – 25 055,5 6 208,2 – 31 263,7 

JPY – 9 132,4 – 8 619,9 – 512,5 

GBP – 1 609,9 – 5 595,6 + 3 985,7 

CAD – 1 242,4 – 1 066,2 – 176,2 

AUD – 1 182,4 – 801,3 – 381,1 

KRW – 1 482,6 – 765,8 – 716,8 

CNY – 974,2 – 722,4 – 251,8 

DKK – 343,6 – 323,6 – 20,0 

SEK – 189,7 – 532,9 + 343,2 

SGD – 235,5 54,9 – 290,4 

SZR – 262,4 – 121,8 – 140,6 

Übrige – 929,3 – 300,5 – 628,8 

Total – 58 023,9 – 29 750,0 – 28 273,9 
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ERFOLG AUS FRANKENPOSITIONEN

Gliederung nach Herkunft in Mio. Franken

2023 2022 Veränderung

Girokontoguthaben – 7 442,2 – 197,7 – 7 244,5 

Wertschriften in Franken 264,0 – 538,9 + 802,9 

Liquiditätszuführende Repogeschäfte 
in Franken 2,5 – 38,5 + 41,0 

Liquiditätsabschöpfende Repogeschäfte 
in Franken – 994,5 – 84,6 – 909,9 

Gedeckte Darlehen und Darlehen  
nach Notrecht 1 407,4 – 27,9 + 1 435,3 

Verbindlichkeiten gegenüber dem Bund – 250,4 – 24,8 – 225,6 

Eigene Schuldverschreibungen – 1 485,1 – 120,8 – 1 364,3 

Übrige Frankenpositionen – 7,1 – 5,2 – 1,9 

Total – 8 505,4 – 1 038,5 – 7 466,9 

Gliederung nach Art in Mio. Franken

2023 2022 Veränderung

Zinsertrag 1 447,8 – 32,5 + 1 480,3 

Kurserfolg Zinspapiere und -instrumente 243,4 – 560,5 + 803,9 

Zinsaufwand – 10 179,4 – 433,2 – 9 746,2 

Handels-, Depot- und andere Gebühren – 17,2 – 12,2 – 5,0 

Total – 8 505,4 – 1 038,5 – 7 466,9 

Ziffer 18
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ÜBRIGE ERFOLGE

in Mio. Franken

2023 2022 Veränderung

Kommissionsertrag 5,9 2,9 + 3,0 

Kommissionsaufwand – 5,6 – 2,9 – 2,7 

Beteiligungserfolg 6,2 5,0 + 1,2 

Liegenschaftenertrag 1,9 1,7 + 0,2 

Übriger Erfolg 0,3 0,1 + 0,2 

Total 8,6 6,7 + 1,9 

PERSONALAUFWAND 1

Gliederung nach Art in Mio. Franken

2023 2022 Veränderung

Löhne, Gehälter und Zulagen 147,2 144,0 + 3,2 

Sozialversicherungen 38,4 34,9 + 3,5 

Übriger Personalaufwand 2 9,7 9,4 + 0,3 

Total 195,3 188,3 + 7,0 

1	� Die Anzahl der Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt 2023 betrug 900 (2022: 878).
2	� Diverse Sozialleistungen, Aufwände für Personalentwicklung, -ausbildung und -gewinnung, Anlässe usw.

Ziffer 19

Ziffer 20
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Vergütungen an die Mitglieder des Bankrats1 (mit Sozialbeiträgen der Arbeitgeberin) in tausend Franken

2023 2022 Veränderung
Gesamt- 

vergütungen 
(brutto)

Beiträge der 
Arbeitgeberin, 

Pensionspläne, 
AHV, MWST 2

Total Total

Barbara Janom Steiner, Präsidentin 3, 4 184,6  64,7  249,3  251,0 – 1,7 

Dr. Romeo Lacher, Vizepräsident 3, 4 91,6  5,9  97,5  99,6 – 2,1 

Vania Alleva  45,0  3,5  48,5  50,6 – 2,1 

Christoph Ammann 5  56,2  4,3  60,5  53,4 + 7,1 

Prof. Dr. Monika Bütler 3, 6 (bis 30.4.2022) – – –  21,9 – 21,9 

Prof. Dr. Rajna Gibson Brandon 6 
(seit 1.5.2022) 56,2  3,6  59,8  40,9 + 18,9 

Prof. Dr. Christoph Lengwiler 5 65,2  4,2  69,4  71,5 – 2,1 

Christoph Mäder 5  56,2  3,6  59,8  56,0 + 3,8 

Shelby Robert du Pasquier 6 65,2  4,2  69,4  72,4 – 3,0 

Prof. Dr. Angelo Ranaldo 4, 6 (seit 1.5.2023)  55,2  3,5  58,7 – + 58,7 

Dr. Cornelia Stamm Hurter (seit 1.5.2022)  45,0 –  45,0  30,0 + 15,0 

Ernst Stocker 5 (bis 30.4.2022) – – –  19,2 – 19,2 

Prof. Dr. Cédric Pierre Tille 4, 6 (bis 30.4.2023)  20,6  1,3  21,9  82,1 – 60,2 

Dr. Christian Vitta 3  45,0 –  45,0  46,4 – 1,4 

Total  786,0  98,8  884,8  894,9 – 10,1 

1	� Gemäss Reglement; Ausschusssitzungen, die nicht am Tag einer Bankratssitzung stattfinden, werden mit 2800 Franken pro Sitzung abgegolten.  
Für Sonderaufgaben werden 2800 Franken pro Tag bzw. 1400 Franken pro Halbtag ausgerichtet.

2	� Falls die Überweisung an die Arbeitgeberin oder den Arbeitgeber des Bankratsmitglieds erfolgt, wird anstelle der Sozialbeiträge gegebenenfalls  
die Mehrwertsteuer bezahlt.

3	� Mitglied des Entschädigungsausschusses.
4	� Mitglied des Ernennungsausschusses. Die damit verbundenen Tätigkeiten wurden im Berichtsjahr grösstenteils pauschal abgegolten, wie bereits im Vorjahr.
5	� Mitglied des Prüfungsausschusses.
6	� Mitglied des Risikoausschusses.

Vergütungen an die Mitglieder der regionalen Wirtschaftsbeiräte in tausend Franken

2023 2022 Veränderung

Vorsitzende 1  60,0  57,5 + 2,5 

Mitglieder 2  116,0  118,0 – 2,0 

1	� Vergütung pro Vorsitzende oder Vorsitzenden: 7500 Franken brutto pro Jahr. Im Vorjahr verzichtete eine 
Person auf ihre Entschädigung, bis April 2022.

2	� Vergütung pro Mitglied: 6000 Franken brutto pro Jahr. Veränderungen sind auf Vakanzen zurückzuführen. 

Die Liste der regionalen Wirtschaftsbeiräte findet sich auf S. 232 – 233.	�
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Vergütungen an die Geschäftsleitung1 (ohne Sozialbeiträge der Arbeitgeberin) in tausend Franken

2023 2022 Veränderung
Gehälter 
(brutto)

Diverse 2 Gesamt- 
vergütungen

Gesamt- 
vergütungen

Mitglieder des Direktoriums  2 615,1  130,6  2 745,8  3 385,2 – 639,4 

Prof. Dr. Thomas J. Jordan, Präsident 3  951,7  30,3  982,0  1 036,1 – 54,2 

Dr. Martin Schlegel, Vizepräsident 
(seit 1.8.2022)  951,7  30,3  982,0  396,9 + 585,1 

Dr. Andréa M. Maechler 
(bis 30.6.2023)4  634,4  22,3  656,7  958,7 – 302,0 

Dr. Fritz Zurbrügg, Vizepräsident  
(bis 31.7.2022)5  77,4  47,7  125,1  993,4 – 868,3 

Stellvertretende Mitglieder  
des Direktoriums 6, 7  1 970,7  89,2  2 059,9  1 728,5 + 331,5 

Total  4 585,9  219,8  4 805,7  5 113,6 – 307,9 

Vergütungen an die Geschäftsleitung1 (mit Sozialbeiträgen der Arbeitgeberin) in tausend Franken

2023 2022 Veränderung
Gesamt- 

vergütungen
Beiträge der 

Arbeitgeberin, 
Pensionspläne, 

AHV

Total Total

Mitglieder des Direktoriums  2 745,8  785,7  3 531,5  4 264,0 – 732,5 

Prof. Dr. Thomas J. Jordan, Präsident 3  982,0  312,1  1 294,1  1 349,0 – 55,0 

Dr. Martin Schlegel, Vizepräsident 
(seit 1.8.2022)  982,0  273,7  1 255,7  509,8 + 745,9 

Dr. Andréa M. Maechler 
(bis 30.6.2023)4  656,7  182,5  839,2  1 229,7 – 390,5 

Dr. Fritz Zurbrügg, Vizepräsident  
(bis 31.7.2022)5  125,1  17,4  142,5  1 175,5 – 1 033,0 

Stellvertretende Mitglieder  
des Direktoriums 6, 7  2 059,9  562,7  2 622,6  2 198,9 + 423,8 

Total  4 805,7  1 348,4  6 154,1  6 462,9 – 308,8 

1	� Alle Vergütungen sind in Reglementen festgelegt; siehe auch Kapitel zur Corporate Governance, S. 156.
2	� Repräsentationspauschalen, Generalabonnement, Dienstaltersgeschenk und weitere Entschädigungen gemäss Reglementen.
3	� Ohne Honorar als Mitglied des Verwaltungsrats der BIZ von 76 133 Franken.
4	� Enthält eine Lohnfortzahlung für Juli und August 2023. Der Bankrat stimmte im Einvernehmen mit dem Direktorium einer verkürzten Freistellungsdauer von  

zwei Monaten gemäss Direktoriumsreglement zu (siehe Kapitel 3, Änderungen in den Organen, S. 170).
5	� Enthält ab August 2022 und bis Januar 2023 die Lohnfortzahlung nach Ende der Amtszeit. Während der Freistellungsdauer von sechs Monaten («Cooling off»-

Periode) gelten die Einschränkungen für eine berufliche Tätigkeit gemäss Direktoriumsreglement. Weitere Angaben befinden sich im Jahresbericht (Kapitel 1.5, 
Vergütungsbericht, S. 156).

6	� Drei Mitglieder bis 31.7.2022, vier Mitglieder ab 1.8.2022.
7	� Ohne Honorar für ein Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums als Mitglied des Verwaltungsrats der Orell Füssli AG von 39 415 Franken. 

Wie alle Mitarbeitenden haben die Mitglieder der Geschäftsleitung Anrecht auf vergünstigte Hypothekardarlehen der Vorsorgeeinrichtung und auf eine	�
Vorzugsverzinsung für Guthaben auf ihrem Personalkonto bei der SNB. Es wurden keine weiteren Vergütungen gemäss Art. 663bbis Abs. 1 OR ausgerichtet. 

	�
Von den Mitgliedern der Geschäftsleitung hielt am 31. Dezember 2023 Herr Dewet Moser, Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums, 1 Aktie der Nationalbank 	�
(keine Veränderung gegenüber dem Vorjahr). Zudem hielt am 31. Dezember 2023 eine Herrn Thomas J. Jordan, Präsident des Direktoriums, nahestehende	�
Person 1 Aktie der Nationalbank (keine Veränderung gegenüber dem Vorjahr).	�
Den Mitgliedern des Bankrats ist das Halten der Aktien der Nationalbank gemäss dem Verhaltenskodex für die Mitglieder des Bankrats untersagt.	�
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VORSORGEVERPFLICHTUNGEN 1, 2

Anteil an der Über- / Unterdeckung aus Vorsorgeplänen3 in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Über- / Unterdeckung gemäss  
Swiss GAAP FER 26 3, 4  20,1  9,1 + 11,0 

Wirtschaftlicher Anteil der Nationalbank 
gemäss Swiss GAAP FER 16 – – –

1	� Die Vorsorgeeinrichtung verfügt über keine Arbeitgeberbeitragsreserven.
2	� Die Statuten der Vorsorgeeinrichtung enthalten eine Sanierungsklausel. Diese wird wirksam, wenn abseh- 

bar ist, dass der Deckungsgrad der Vorsorgeeinrichtung unter 100% sinken wird. In diesem Fall ist ein 
Sanierungskonzept zu entwickeln, um die Unterdeckung mit Unterstützung der Nationalbank innerhalb einer 
angemessenen Frist zu beheben. Die Sanierungsklausel stellt sicher, dass das Problem einer allfälligen 
Unterdeckung nachhaltig gelöst wird.

3	� Die per 31. Dezember 2023 ausgewiesene Überdeckung ist zum Zeitpunkt der Berichterstattung noch 
ungeprüft.

4	� Der Deckungsgrad gemäss Art. 44 BVV 2 (Verordnung über die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und 
Invalidenvorsorge) beträgt per 31. Dezember 2023 121,9% und ist zum Zeitpunkt der Berichterstattung 
noch ungeprüft (2022: 120,9%, geprüfter Wert).

Vorsorgeaufwand in Mio. Franken

2023 2022 Veränderung

Beiträge der Arbeitgeberin  26,2  24,6 + 1,5 

Veränderung wirtschaftlicher Anteil 
an der Über- / Unterdeckung – – –

Vorsorgeaufwand im Personalaufwand  26,2  24,6 + 1,5 

SACHAUFWAND

in Mio. Franken

2023 2022 Veränderung

Raumaufwand 23,1 19,8 + 3,3 

Wartung mobile Sachanlagen und Software 27,7 24,6 + 3,1 

Beratung und Unterstützung durch Dritte 1 54,2 46,1 + 8,1 

Verwaltungsaufwand 25,9 23,8 + 2,1 

Zuschüsse 2 9,8 8,0 + 1,8 

Übriger Sachaufwand 9,5 11,6 – 2,1 

Total 150,2 134,0 + 16,2 

1	� Im Geschäftsjahr 2023 betrug das Revisionshonorar 0,3 Mio. Franken (2022: 0,3 Mio. Franken). Zusätzlich 
erbrachte die Revisionsstelle Dienstleistungen in Zusammenhang mit der Nachhaltigkeitsberichterstattung 
in der Höhe von rund 30 000 Franken (2022: keine).

2	� Hauptsächlich Beiträge an das Studienzentrum Gerzensee (Stiftung der Schweizerischen Nationalbank).

Ziffer 21

Ziffer 22
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4.3 Erläuterungen zu den Ausserbilanzgeschäften

Engpassfinanzierungsfazilität

Bei der Engpassfinanzierungsfazilität handelt es sich um Kreditlimiten, die 
von zugelassenen Geschäftspartnern für die Überbrückung von unerwarteten 
Liquiditätsengpässen beansprucht werden können. Die Beanspruchung 
erfolgt über ein Repogeschäft zum Sondersatz. Es werden die maximal bean­
spruchbaren Limiten ausgewiesen.

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Kreditzusage  36 468,0  36 187,0 + 281,0 

Beansprucht – – –

Nicht beansprucht  36 468,0  36 187,0 + 281,0 

 

Zusagen im Rahmen der internationalen Zusammenarbeit

Bei diesen Zusagen handelt es sich um unwiderrufliche Kreditzusagen und 
allgemeine Zusagen, welche die Nationalbank im Rahmen der internationalen 
Zusammenarbeit gesprochen hat. Es werden die maximal daraus entstehenden 
Verpflichtungen ausgewiesen.

Übersicht: Nicht beanspruchte Kreditzusagen und Tauschvereinbarung für Internationale Zahlungsmittel 
in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Neue Kreditvereinbarungen (NKV)1 12 678,0 13 653,5 – 975,5 

Kreditzusage an den PRGT 2 839,2 968,5 – 129,3 

Bilaterale Kreditzusage an den IWF 3 3 662,0  3 662,0 –

Total nicht beanspruchte Kreditzusagen 17 179,2 18 284,0 – 1 104,8 

Tauschvereinbarung für 
Internationale Zahlungsmittel 
(Voluntary Trading Arrangement)4 4 249,3 4 998,3 – 749,0 

1	� Für weitere Details siehe S. 194, Ziffer 03.
2	� Für weitere Details siehe S. 196, Ziffer 05.
3	� Bilaterale Kreditzusage an den IWF über maximal 3,7 Mrd. Franken, revolvierend, mit Bundesgarantie  

für Kapitalrückzahlung und Verzinsung (siehe Rechenschaftsbericht, Kapitel 7.2.1).
4	� Für weitere Details siehe S. 195, Ziffer 04.

Ziffer 23

Ziffer 24
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WEITERE NICHT ZU BILANZIERENDE VERPFLICHTUNGEN

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Nachschusspflicht BIZ 1  74,0  80,0 – 6,0 

Verpflichtungen aus langfristigen Miet-, 
Wartungs- und Leasingverträgen 2  69,8  51,0 + 18,8 

Verpflichtung aus 
Banknotenbeschaffung  58,0  87,0 – 29,0 

Total 201,7 218,0 – 16,3 

1	� Die BIZ-Aktien sind zu 25% liberiert. Die Nachschusspflicht rechnet sich in SZR.
2	� Inkl. Baurechtzins für die Liegenschaft Metropol in Zürich.

ZUR SICHERUNG EIGENER VERPFLICHTUNGEN VERPFÄNDETE ODER 
ABGETRETENE AKTIVEN

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022
Buchwert Verpflich- 

tungen bzw. 
davon 

beansprucht

Buchwert Verpflich- 
tungen bzw. 

davon 
beansprucht

Devisenanlagen in EUR  14 106,6  11 700,5  10 655,6  9 106,3 

Devisenanlagen in USD  250,9 –  1 250,7  837,2 

Devisenanlagen in JPY  7 194,9  7 100,4 – –

Devisenanlagen in GBP  3 469,3  3 399,1  5 983,3  5 976,2 

Devisenanlagen in AUD  650,8  644,9  807,7  809,9 

Total 1  25 672,6  22 844,9  18 697,2  16 729,6 

1	� Hauptsächlich für Repogeschäfte und für Futures hinterlegte Sicherheiten.

Ziffer 25

Ziffer 26
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OFFENE FINANZINSTRUMENTE 1

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022
Kontraktwert Wiederbeschaffungswert Kontraktwert Wiederbeschaffungswert

positiv negativ positiv negativ

Zinsinstrumente  153 297,3  175,0  631,4  142 083,4  251,8  1 437,9 

Repogeschäfte in Franken 2  9 350,0 – –  32 985,0 – –

Eigene Schuldverschreibungen 2  4 107,2 – –  7 910,0 – –

Terminkontrakte 1  656,0  0,1  0,1  409,2  0,1  0,4 

Zinssatzswaps  78 311,8  162,5  624,7  58 612,5  248,6  1 427,1 

Futures  60 872,3  12,4  6,5  42 166,7  3,1  10,4 

Devisen  7 783,3  101,3  85,5  11 876,3  78,7  90,4 

Terminkontrakte 1  5 641,9 100,9  77,6  9 695,9 78,7  87,3 

Optionen  2 141,4  0,4  7,9  2 180,4 –  3,1 

Beteiligungspapiere / Indizes  5 133,7  36,5  0,0  8 175,8 –  50,1 

Terminkontrakte 1  0,9  0,0  0,0  0,6 –  0,0 

Futures  5 132,7  36,5 –  8 175,2 –  50,1 

Kreditinstrumente  17,6  1,5 –  1 654,4  1,6  13,4 

Credit Default Swaps  17,6  1,5 –  1 654,4  1,6 13,4

Total  166 232,0  314,4  717,0  163 790,0  332,0  1 591,8 

1	� Inkl. Kassageschäften mit Valuta im neuen Jahr.
2	� Nur Geschäfte mit Erfüllung im neuen Jahr.

Ziffer 27
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Treuhandanlagen

Treuhandgeschäfte umfassen Anlagen, welche die Nationalbank im eigenen 
Namen, aber aufgrund eines schriftlichen Vertrags ausschliesslich auf Rech­
nung und Gefahr der Gegenpartei (im Wesentlichen des Bundes) tätigt. Diese 
Geschäfte werden zum Nominalwert einschliesslich aufgelaufener March
zinsen ausgewiesen.

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 Veränderung

Treuhandanlagen des Bundes  1 441,0  1 685,6 – 244,6 

Weitere Treuhandanlagen  8,7  8,7 –

Total  1 449,7  1 694,4 – 244,7 

Ziffer 28



Geschäftsbericht 2023, Jahresrechnung216

5	  
Bericht der Revisionsstelle  
an die Generalversammlung 

Bericht zur Prüfung der Jahresrechnung
Wir haben die Jahresrechnung der Schweizerischen Nationalbank (SNB) –  
bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2023, der Erfolgsrechnung 
und dem Eigenkapitalnachweis für das dann endende Jahr sowie dem Anhang, 
einschliesslich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungs­
methoden – geprüft.

Nach unserer Beurteilung vermittelt die Jahresrechnung (Seiten 179 bis 215) 
ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-  
und Finanzlage der SNB zum 31. Dezember 2023 sowie deren Ertragslage für 
das dann endende Jahr in Übereinstimmung mit den im Anhang wieder
gegebenen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätzen und entspricht dem 
schweizerischen Gesetz.

Wir haben unsere Abschlussprüfung in Übereinstimmung mit dem schweize­
rischen Gesetz und den Schweizer Standards zur Abschlussprüfung (SA-CH) 
durchgeführt. Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschriften und 
Standards sind im Abschnitt «Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle für die 
Prüfung der Jahresrechnung» unseres Berichts weitergehend beschrieben. 
Wir sind von der SNB unabhängig in Übereinstimmung mit den schweizeri­
schen gesetzlichen Vorschriften und den Anforderungen des Berufsstands, 
und wir haben unsere sonstigen beruflichen Verhaltenspflichten in Überein­
stimmung mit diesen Anforderungen erfüllt. 

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise aus­
reichend und geeignet sind, um als eine Grundlage für unser Prüfungsurteil 
zu dienen.

Berichterstattung über besonders wichtige 
Prüfungssachverhalte
Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach 
unserem pflichtgemässen Ermessen am bedeutsamsten für unsere Prüfung 
der Jahresrechnung des Berichtszeitraums waren. Diese Sachverhalte wurden 
im Kontext unserer Prüfung der Jahresrechnung als Ganzes und bei der Bil­
dung unseres Prüfungsurteils hierzu adressiert, und wir geben kein gesonder­
tes Prüfungsurteil zu diesen Sachverhalten ab. 

Prüfungssachverhalt: Die Devisenanlagen stellen betragsmässig die bedeu­
tendste Position der Bilanz der SNB dar. Aufgrund ihrer Zusammensetzung 
und Höhe können bereits geringe Veränderungen der Wertpapierpreise  
und Frankenwechselkurse zu erheblichen Auswirkungen auf die Bewertung 
in der Bilanz sowie auf den Bruttoerfolg und somit auf das Eigenkapital  
der SNB führen. Deshalb bildete die Bewertung der Wertpapiere in den Devi­
senanlagen einen besonderen Schwerpunkt unserer Prüfung. 

Prüfungsurteil

Grundlage für  
das Prüfungsurteil

Devisenanlagen
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Unsere Prüfung der Devisenanlagen umfasste unter anderem die folgenden 
wesentlichen Prüfungshandlungen:

Die Bewertung der in den Devisenanlagen enthaltenen Wertpapiere (Geld­
marktpapiere, Anleihen und Beteiligungspapiere) verglichen wir mit Referenz­
werten, die wir mittels eines eigenen Bewertungsverfahrens ermittelten.  
Die von uns eingesetzte Bewertungsmethodik berücksichtigte unter anderem 
die Marktliquidität sowie weitere für die Bewertung der einzelnen Wert
papiere relevante Charakteristiken. Weiter testeten wir die Bewertungs
verfahren in den relevanten Informatikanwendungen.

Weitere Informationen zu den Devisenanlagen sind in den Ziffern 02 und 26 
im Anhang der Jahresrechnung enthalten.

Der Bankrat ist für die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen 
Informationen umfassen die im Geschäftsbericht enthaltenen Informationen, 
aber nicht die Jahresrechnung und unsere dazugehörigen Berichte.

Unser Prüfungsurteil zur Jahresrechnung erstreckt sich nicht auf die sonstigen 
Informationen, und wir bringen keinerlei Form von Prüfungsschlussfolgerung 
hierzu zum Ausdruck.

Im Zusammenhang mit unserer Abschlussprüfung haben wir die Verantwort­
lichkeit, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu würdigen, ob  
die sonstigen Informationen wesentliche Unstimmigkeiten zur Jahresrech­
nung oder unseren bei der Abschlussprüfung erlangten Kenntnissen auf
weisen oder anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgeführten Arbeiten den Schluss 
ziehen, dass eine wesentliche falsche Darstellung dieser sonstigen Infor
mationen vorliegt, sind wir verpflichtet, über diese Tatsache zu berichten. 
Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Der Bankrat ist verantwortlich für die Aufstellung einer Jahresrechnung, die 
in Übereinstimmung mit den im Anhang beschriebenen Rechnungslegungs­
grundsätzen und den gesetzlichen Vorschriften ein den tatsächlichen Verhält­
nissen entsprechendes Bild vermittelt, und für die internen Kontrollen,  
die der Bankrat als notwendig feststellt, um die Aufstellung einer Jahresrech­
nung zu ermöglichen, die frei von wesentlichen falschen Darstellungen 
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtümern ist. Sofern zur Berücksich­
tigung der besonderen Natur der SNB keine abweichenden Bestimmungen 
definiert sind, orientieren sich die Rechnungslegungsgrundsätze an den 
Swiss GAAP FER.

Sonstige Informationen

Verantwortlichkeiten  
des Bankrats für  
die Jahresrechnung
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Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob die Jahres­
rechnung als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund 
von dolosen Handlungen oder Irrtümern ist, und einen Bericht abzugeben, 
der unser Prüfungsurteil beinhaltet. Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mass 
an Sicherheit, aber keine Garantie dafür, dass eine in Übereinstimmung  
mit dem schweizerischen Gesetz und den SA-CH durchgeführte Abschluss
prüfung eine wesentliche falsche Darstellung, falls eine solche vorliegt,  
stets aufdeckt. Falsche Darstellungen können aus dolosen Handlungen oder 
Irrtümern resultieren und werden als wesentlich gewürdigt, wenn von ihnen 
einzeln oder insgesamt vernünftigerweise erwartet werden könnte, dass  
sie die auf der Grundlage dieser Jahresrechnung getroffenen wirtschaftlichen 
Entscheidungen von Nutzern beeinflussen.

Als Teil einer Abschlussprüfung in Übereinstimmung mit dem schweizeri­
schen Gesetz und den SA-CH üben wir während der gesamten Abschluss
prüfung pflichtgemässes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grund­
haltung. Darüber hinaus: 

–	 identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Dar
stellungen in der Jahresrechnung aufgrund von dolosen Handlungen oder 
Irrtümern, planen und führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese 
Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend und 
geeignet sind, um als Grundlage für unser Prüfungsurteil zu dienen. Das 
Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche 
Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist höher als ein aus Irrtümern 
resultierendes, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, 
Fälschungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, irreführende Darstellun­
gen oder das Ausserkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten können.

–	 gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Abschlussprüfung relevan­
ten Internen Kontrollsystem, um Prüfungshandlungen zu planen, die  
unter den gegebenen Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit dem 
Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems  
der SNB abzugeben.

–	 beurteilen wir die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungs­
methoden sowie die Vertretbarkeit der dargestellten geschätzten Werte in 
der Rechnungslegung und damit zusammenhängenden Angaben.

–	 beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt der Jahresrechnung ins
gesamt einschliesslich der Angaben sowie, ob die Jahresrechnung die 
zugrunde liegenden Geschäftsvorfälle und Ereignisse in einer Weise wie­
dergibt, dass eine sachgerechte Gesamtdarstellung erreicht wird.

Verantwortlichkeiten der 
Revisionsstelle für die 
Prüfung der Jahresrechnung
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Wir kommunizieren mit dem Bankrat bzw. dessen zuständigem Ausschuss 
unter anderem über den geplanten Umfang und die geplante zeitliche Ein
teilung der Abschlussprüfung sowie über bedeutsame Prüfungsfeststellungen, 
einschliesslich etwaiger bedeutsamer Mängel im Internen Kontrollsystem, 
die wir während unserer Abschlussprüfung identifizieren.

Wir geben dem Bankrat bzw. dessen zuständigem Ausschuss auch eine Erklä­
rung ab, dass wir die relevanten beruflichen Verhaltensanforderungen zur 
Unabhängigkeit eingehalten haben, und kommunizieren mit ihnen über alle 
Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen vernünftigerweise 
angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhängigkeit auswir­
ken, und – sofern zutreffend – über Massnahmen zur Beseitigung von 
Gefährdungen oder getroffene Schutzmassnahmen.

Von den Sachverhalten, über die wir mit dem Bankrat bzw. dessen zustän
digem Ausschuss kommuniziert haben, bestimmen wir diejenigen Sach
verhalte, die bei der Prüfung der Jahresrechnung des Berichtszeitraums am 
bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Prüfungssach
verhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte in unserem Bericht, es sei 
denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schliessen die öffentliche 
Angabe des Sachverhalts aus oder wir bestimmen in äusserst seltenen Fällen, 
dass ein Sachverhalt nicht in unserem Bericht mitgeteilt werden soll, weil 
vernünftigerweise erwartet wird, dass die negativen Folgen einer solchen 
Mitteilung deren Vorteile für das öffentliche Interesse übersteigen würden.

Bericht zu sonstigen gesetzlichen und anderen  
rechtlichen Anforderungen
In Übereinstimmung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und PS-CH 890 bestätigen 
wir, dass ein gemäss den Vorgaben des Bankrats ausgestaltetes Internes 
Kontrollsystem für die Aufstellung der Jahresrechnung existiert.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen.

kpmg ag

erich schärli	 adrian walder 
Zugelassener Revisionsexperte	 Zugelassener Revisionsexperte 
Leitender Revisor

Zürich, 29. Februar 2024
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Anträge des Bankrats 





Geschäftsbericht 2023, Anträge des Bankrats 223

Der Bankrat genehmigte an seiner Sitzung vom 29. Februar 2024  
den Finanzbericht 2023 zur Vorlage an den Bundesrat und an die 
Generalversammlung.

Die Revisionsstelle unterzeichnete ihren Bericht am 29. Februar 2024.  
Der Bundesrat genehmigte den Finanzbericht am 15. März 2024.

Der Bankrat stellt der Generalversammlung Antrag:

1.	� den Finanzbericht 2023 zu genehmigen;
2.	�dem Bankrat Entlastung zu erteilen;
3.	Vania Alleva, Prof. Dr. Rajna Gibson Brandon, Dr. Romeo Lacher,  
	 Christoph Mäder und Prof. Dr. Angelo Ranaldo, bisherige Mitglieder  
	 des Bankrats, für die Amtsdauer 2024 – 2028 zu wählen;
4.	��KPMG AG zur Revisionsstelle für die Amtsdauer 2024 – 2025 zu wählen.

Anträge des Bankrats  
an die Generalversammlung
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1 
Geld- und währungspolitische  
Chronik 2023

In einer gemeinsamen Medienmitteilung mit der Eidgenössischen Finanz­
marktaufsicht (FINMA) vom 15. März weist die Nationalbank darauf hin, dass 
sie im Bedarfsfall der Credit Suisse Liquidität zur Verfügung stellen wird.  
Am 16. März gewährt die Nationalbank auf Antrag der Credit Suisse Liquidi­
tät in der Höhe von 38 Mrd. Franken als ausserordentliche Liquiditätshilfe 
(Emergency Liquidity Assistance, ELA) und 10 Mrd. Franken im Rahmen der 
Engpassfinanzierungsfazilität. Basierend auf einer Notverordnung des Bun­
desrats stellt die Nationalbank am 17. März der Credit Suisse 20 Mrd. Franken 
an zusätzlicher ausserordentlicher Liquiditätshilfe bereit, die mit einem 
Konkursprivileg verbunden ist (ELA+) (siehe Seite 103 ff.).

Am 19. März informieren der Bundesrat, die FINMA und die Nationalbank 
über die Übernahme der Credit Suisse durch die UBS sowie über staatliche 
Unterstützungsmassnahmen. Die Nationalbank teilt mit, diese Übernahme  
mit umfangreicher Liquiditätshilfe zu unterstützen. Basierend auf der Notver
ordnung des Bundesrats können Credit Suisse und UBS zusätzlich zu den 
bestehenden Fazilitäten der Nationalbank Liquiditätshilfen über ELA+ sowie 
im Rahmen eines mit einem Konkursprivileg verbundenen und einer Ausfall­
garantie des Bundes gesicherten Liquiditätshilfe-Darlehens (Public Liquidity 
Backstops, PLB) beziehen. Die Nationalbank stellt der Credit Suisse am 
20. März weitere 30 Mrd. Franken Liquiditätshilfe über ELA+ sowie 70 Mrd. 
Franken im Rahmen des PLB bereit. Damit wird in der Krise die Zahlungs
fähigkeit der Credit Suisse jederzeit gewährleistet; insbesondere müssen auch 
umfangreiche Beträge in Fremdwährungen zur Verfügung gestellt werden. 
Die Nationalbank erfüllt so ihren Auftrag, zur Finanzstabilität beizutragen. Mit 
der Übernahme der Credit Suisse durch die UBS, unterstützt durch den Bund, 
die FINMA und die SNB, wird in einer ausserordentlichen Situation eine 
Lösung zur Sicherung der Finanzstabilität und zum Schutz der Schweizer 
Volkswirtschaft gefunden (siehe Seite 103 ff.).

An der vierteljährlichen Lagebeurteilung vom 23. März setzt die National­
bank die Straffung ihrer Geldpolitik fort und erhöht den SNB-Leitzins um 
0,5 Prozentpunkte auf 1,5%. Damit wirkt sie dem nochmals gestiegenen Infla­
tionsdruck entgegen. Um für angemessene monetäre Bedingungen zu sorgen, 
ist die Nationalbank zudem weiterhin bereit, bei Bedarf am Devisenmarkt 
aktiv zu sein. Dabei stehen Devisenverkäufe im Vordergrund. Sichtguthaben 
der Banken bei der SNB werden bis zu einer bestimmten Limite zum SNB-
Leitzins verzinst. Guthaben, die diese Limite übertreffen, werden zu 1,0% 
verzinst. Mit dieser abgestuften Verzinsung der Sichtguthaben und mit Offen­
marktoperationen stellt die Nationalbank sicher, dass die kurzfristigen besi­
cherten Geldmarktzinsen nahe am SNB-Leitzins liegen (siehe Seite 39 ff.).

März
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An der vierteljährlichen Lagebeurteilung vom 22. Juni setzt die National­
bank die Straffung ihrer Geldpolitik fort und erhöht den SNB-Leitzins  
um 0,25 Prozentpunkte auf 1,75%. Damit wirkt sie dem mittelfristig abermals 
gestiegenen Inflationsdruck entgegen. Um für angemessene monetäre Bedin­
gungen zu sorgen, ist die Nationalbank zudem weiterhin bereit, bei Bedarf am 
Devisenmarkt aktiv zu sein. Dabei stehen Devisenverkäufe im Vordergrund. 
Sichtguthaben der Banken bei der SNB werden bis zu einer bestimmten Limite 
zum SNB-Leitzins verzinst. Guthaben die diese Limite übertreffen, werden zu 
1,25% verzinst. Damit gilt für solche Sichtguthaben weiterhin ein Zinsab­
schlag von 0,5 Prozentpunkten relativ zum SNB-Leitzins (siehe Seite 39 ff.).

An der vierteljährlichen Lagebeurteilung vom 21. September belässt die 
Nationalbank den SNB-Leitzins unverändert bei 1,75%. Die über die letzten 
Quartale deutlich gestraffte Geldpolitik wirkt dem immer noch vorhandenen 
Inflationsdruck entgegen. Die Nationalbank schliesst nicht aus, dass eine 
weitere Straffung der Geldpolitik nötig werden könnte, damit die Preisstabili­
tät in der mittleren Frist gewährleistet ist. Um für angemessene monetäre 
Bedingungen zu sorgen, ist die SNB zudem bereit, bei Bedarf am Devisenmarkt 
aktiv zu sein. Dabei stehen Devisenverkäufe im Vordergrund. Sichtguthaben 
der Banken bei der SNB werden unverändert bis zu einer bestimmten Limite 
zum SNB-Leitzins von 1,75% verzinst. Guthaben, die diese Limite übertreffen, 
werden zu 1,25% verzinst. Damit gilt für solche Sichtguthaben wie bisher  
ein Zinsabschlag von 0,5 Prozentpunkten relativ zum SNB-Leitzins (siehe 
Seite 39 ff.).

Am 30. Oktober kündigt die Nationalbank an, per 1. Dezember den Faktor  
für die Limite zur Verzinsung von Sichtguthaben mindestreservepflichtiger 
Girokontoinhaber von 28 auf 25 zu senken. Auf Sichtguthaben bis zu dieser 
Limite kommt der SNB-Leitzins zur Anwendung. Guthaben, die diese Limite 
übertreffen, werden zum SNB-Leitzins abzüglich eines Zinsabschlags von 
0,5 Prozentpunkten verzinst. Ebenfalls per 1. Dezember nimmt die National­
bank eine Anpassung bei der Verzinsung von Sichtguthaben vor. Sichtgut
haben von mindestreservepflichtigen Girokontoinhabern (inländische Banken) 
werden in der Höhe der Mindestreserven abzüglich der Bargeldhaltung nicht 
mehr verzinst. Sichtguthaben, die darüber hinausgehen, aber unter der Limite 
liegen, werden unverändert zum SNB-Leitzins verzinst (siehe Seite 66).

Juni

September

Oktober
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An der vierteljährlichen Lagebeurteilung vom 14. Dezember belässt die 
Nationalbank den SNB-Leitzins unverändert bei 1,75%. Der Inflationsdruck 
hat über das letzte Quartal leicht abgenommen. Die Unsicherheit bleibt aber 
hoch. Die Nationalbank wird die Inflationsentwicklung deshalb weiter genau 
beobachten und die Geldpolitik wenn nötig anpassen, um sicherzustellen, 
dass die Inflation mittelfristig im Bereich der Preisstabilität bleibt. Sichtgut­
haben der Banken bei der SNB werden unverändert bis zu einer bestimmten 
Limite zum SNB-Leitzins von 1,75% verzinst. Guthaben, die diese Limite 
übertreffen, werden zu 1,25% verzinst. Damit gilt für solche Sichtguthaben 
wie bisher ein Zinsabschlag von 0,5 Prozentpunkten relativ zum SNB-
Leitzins. Zudem ist die Nationalbank bereit, bei Bedarf am Devisenmarkt 
aktiv zu sein (siehe Seite 39 ff.).

Dezember
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Bankrat

(Amtsdauer 2020 – 2024)

Barbara Janom Steiner Rechtsanwältin, Präsidentin des Bankrats,  
Vorsitzende des Ernennungsausschusses,  
Mitglied des Entschädigungsausschusses, 2015 / 2020 1

Dr. Romeo Lacher Präsident des Verwaltungsrats der Julius Bär Gruppe AG und 
der Bank Julius Bär & Co. AG, Vizepräsident des Bankrats, 
Vorsitzender des Entschädigungsausschusses,  
Mitglied des Ernennungsausschusses, 2021 1

Vania Alleva Präsidentin der Gewerkschaft Unia und Vizepräsidentin des 
Schweizerischen Gewerkschaftsbundes, 2019 / 2020 1

Christoph Ammann Regierungsrat und Vorsteher der Wirtschafts-, Energie- und 
Umweltdirektion des Kantons Bern,  
Mitglied des Prüfungsausschusses, 2019 / 2020 1

Prof. Dr. Rajna Gibson 
Brandon

Professorin für Finanzen an der Universität Genf,
Mitglied des Risikoausschusses, 2022 1

Prof. Dr. Christoph 
Lengwiler

Externer Dozent am Institut für Finanzdienstleistungen Zug IFZ 
der Hochschule Luzern, Vorsitzender des Prüfungsausschusses, 
2012 / 2020 1

Christoph Mäder Rechtsanwalt, Präsident von economiesuisse  
(Verband der Schweizer Unternehmen),  
Mitglied des Prüfungsausschusses, 2021 1

Shelby R. du Pasquier Rechtsanwalt und Partner von Lenz & Staehelin,  
Vorsitzender des Risikoausschusses, 2012 / 2020 1

Prof. Dr. Angelo Ranaldo Professor für Finanzen und Systemisches Risiko an der 
Universität St. Gallen, Mitglied des Risikoausschusses,  
Mitglied des Ernennungsausschusses, 2023 1

Dr. Cornelia Stamm Hurter Rechtsanwältin, Regierungsrätin und Vorsteherin des Finanz
departements des Kantons Schaffhausen, 2022 1

Dr. Christian Vitta Staatsrat und Vorsteher des Finanz- und Volkswirtschafts- 
departements des Kantons Tessin, 
Mitglied des Entschädigungsausschusses, 2016 / 2020 1

Gemäss Art. 40 Abs. 1 NBG haben alle Mitglieder des Bankrats das Schweizer Bürgerrecht.
*	 Wahl durch die Generalversammlung.
1	 Amtsantritt bzw. Amtsantritt nach Wiederwahl in den Bankrat.

Wesentliche Interessenbindungen  
der Mitglieder des Bankrats

Angaben zu den wesentlichen Interessenbindungen der Mitglieder des Bankrats finden sich 
unter www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Aufsichts- und Leitungsorgane / Der Bankrat der 
SNB / Die Zusammensetzung des Bankrats / Die Mitglieder des Bankrats.

*

*

*

*

*

2 
Bankorgane und regionale  
Wirtschaftsbeiräte

Stand 1. Januar 2024
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Revisionsstelle

(Amtsdauer 2023 – 2024)

KPMG AG

Direktorium

(Amtsdauer 2021 – 2027) 

Prof. Dr. Thomas J. Jordan Präsident des Direktoriums,  
Vorsteher des I. Departements, Zürich

Dr. Martin Schlegel Vizepräsident des Direktoriums,  
Vorsteher des II. Departements, Bern

Dr. Antoine Martin Mitglied des Direktoriums,  
Vorsteher des III. Departements, Zürich 

Erweitertes Direktorium

(Amtsdauer 2021 – 2027)

Prof. Dr. Thomas J. Jordan Präsident des Direktoriums,  
Vorsteher des I. Departements, Zürich

Dr. Martin Schlegel Vizepräsident des Direktoriums,  
Vorsteher des II. Departements, Bern

Dr. Antoine Martin Mitglied des Direktoriums,  
Vorsteher des III. Departements, Zürich 

Dr. Petra Tschudin Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,  
I. Departement, Zürich

Dr. Attilio Zanetti Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,  
I. Departement, Zürich

Dewet Moser Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,  
II. Departement, Bern

Dr. Thomas Moser Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,  
III. Departement, Zürich

Gemäss Art. 44 Abs. 1 und 3 NBG besitzen die Mitglieder des Direktoriums und ihre Stellvertreterinnen  
und Stellvertreter das Schweizer Bürgerrecht und sind in der Schweiz wohnhaft.
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Kollegium der Stellvertreterinnen und Stellvertreter

(Amtsdauer 2021 – 2027)

Dr. Petra Tschudin Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,  
I. Departement, Zürich

Dr. Attilio Zanetti Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,  
I. Departement, Zürich

Dewet Moser Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,  
II. Departement, Bern

Dr. Thomas Moser Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,  
III. Departement, Zürich

Wesentliche Interessenbindungen  
der Mitglieder des Erweiterten Direktoriums 

Angaben zu den wesentlichen Interessenbindungen der Mitglieder des Erweiterten 
Direktoriums finden sich unter www.snb.ch, Die SNB / Organisation / Aufsichts- und Leitungs-
organe / Das Direktorium der SNB bzw. Das Erweiterte Direktorium.
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Regionale Wirtschaftsbeiräte 

(Amtsdauer 2020 – 2024)

Freiburg / Waadt /
Wallis

Alain Métrailler, Generaldirektor der Dénériaz Groupe Holding SA,  
Vorsitzender

Alain Berset, Direktor der Mestel SA

Valentin Matillon, Chief Financial Officer der Hedera Dx SA

Genf / Jura /
Neuenburg

Joris Engisch, Präsident und Generaldirektor der Jean Singer & Cie SA, 
Vorsitzender

Jérôme Félicité, Präsident der Gérofinance-Dunand SA

Isabelle Harsch, Generaldirektorin und Präsidentin des Verwaltungsrats 
der Henri Harsch HH SA

Italienischsprachige 
Schweiz

Riccardo Biaggi, Managing Partner der Fiduciaria Mega SA,  
Vorsitzender

Beatrice Fasana, Managing Director der Sandro Vanini SA,  
ein Unternehmen der Haecky Gruppe

Nicola Roberto Tettamanti, Chief Executive Officer der Tecnopinz SA 
und Präsident der Swissmechanic Schweiz

Mittelland Mirko Feller, Chief Executive Officer der Emch + Berger AG Bern,  
Vorsitzender

Martina Gerster, Chief Executive Officer und Verwaltungsrätin  
der Härterei Gerster AG

Dr. Martin Keller, Vorsitzender der Geschäftsleitung  
der fenaco Genossenschaft

Urs Kessler, Chief Executive Officer der  
Jungfraubahnen Management AG

Nordwestschweiz Peter Fischer, Präsident des Verwaltungsrates und Inhaber  
der Fischer Reinach AG, Vorsitzender

Adrian Werren, Leiter Direktion Finanzen von Coop

Dr. Simone Wyss Fedele, Chief Executive Officer von  
Switzerland Global Enterprise

Ostschweiz Christoph Schmidt, Inhaber und Gastgeber  
Hotel Schweizerhof Flims-Waldhaus, Vorsitzender

Katharina Lehmann, Verwaltungsratsmitglied und  
Chief Executive Officer der Lehmann Gruppe

Dr. Cristian Rusch, Verwaltungsratspräsident und  
Chief Executive Officer der Filtrox Holding AG

Michael Thüler, Chief Executive Officer der stürmsfs ag
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Zentralschweiz Alain Grossenbacher, Präsident des Verwaltungsrats und  
Chief Executive Officer der Eberli AG, Vorsitzender

Peter Galliker, Chief Executive Officer der Galliker Transport AG

Anke Krause, Chief Executive Officer und Teilhaberin  
der Gamma Group AG

Adrian Steiner, Mitglied des Verwaltungsrats und  
Chief Executive Officer der Thermoplan AG

Zürich Martin Hirzel, Mitglied des Verwaltungsrats der Bucher Industries AG 
und Präsident der Swissmem, Vorsitzender

Manuela Beer, Chief Executive Officer der PKZ Burger-Kehl & Co. AG

Dr. Christian Keller, Vorsitzender der Geschäftsleitung  
der IBM Schweiz AG
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3  
Organigramm

Stand 1. Januar 2024
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4  
Informationsmittel und Publikationen

www.snb.ch
Auf ihrer Website informiert die Nationalbank in verschiedenen Rubriken 
über ihre Organisation, Aufgaben, Statistiken und Publikationen. Sodann 
enthält die Website Informationen für Medien, Finanzmärkte, Aktionariat 
und Publikum. Die Inhalte werden auf Deutsch, Französisch, Italienisch und 
Englisch vermittelt.

Die Nationalbank publiziert über die Website ihre Medienmitteilungen und 
die Referate der Mitglieder des Direktoriums.

Die meisten Publikationen sind ebenfalls online verfügbar, viele darüber hin­
aus auch in gedruckter Form. Diese können über die Bibliothek der National­
bank bezogen werden.

Auf der Website findet sich auch ein Glossar, das die wichtigsten Fach
ausdrücke aus der Welt der Finanzen sowie der Geld- und Währungspolitik 
erläutert.

Für die Öffentlichkeit relevante Themen rund um die Nationalbank werden 
unter Fragen und Antworten behandelt.

data.snb.ch
Auf ihrem Datenportal stellt die Nationalbank ein umfangreiches Daten­
angebot zur Verfügung, das für die Geldpolitik und die Beobachtung der 
Wirtschaft von Bedeutung ist. Wöchentlich werden hier die geldpolitisch 
wichtigen Daten publiziert: SNB-Leitzins, SARON, Sondersatz, Zinssatz auf 
Giroguthaben sowie Faktor für die Limiten. Diese umfassen auch Angaben zu 
den Sichtguthaben bei der Nationalbank und zum Mindestreserveerfordernis 
sowie dessen Erfüllung durch die Banken. Einen wichtigen Datenbestand auf 
dem Portal bilden zudem die von der Nationalbank erstellten Statistiken  
über die Banken und die Finanzmärkte, die Zahlungsbilanz, die Direktinvesti
tionen, das Auslandvermögen und die Finanzierungsrechnung der Schweiz. 
Ausserdem werden Daten zu den Geld- und Devisenmarktoperationen der 
Nationalbank veröffentlicht.

Das Datenportal umfasst ein Angebot an vordefinierten Tabellen und Grafiken, 
Datenbestände mit ergänzenden Datenreihen sowie eine Infothek. Die Info­
thek enthält Informationen zum Datenportal und zu jedem Themenbereich 
eine Übersichtsseite, die das verfügbare Datenangebot und die Zusammen­
hänge erläutert. In der Infothek sind auch Textbeiträge (Fokusthemen) zu 
finden, die eng mit den publizierten Daten zusammenhängen.

Website

Datenportal

https://www.snb.ch/de/
https://data.snb.ch/de
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Youtube, X und LinkedIn
Auf ihrem Youtube-Kanal stellt die Nationalbank ein umfangreiches Video-
Angebot zur Verfügung: Zahlreiche Filme zeigen die Gestaltungs- und 
Sicherheitsmerkmale sowie den Herstellungsprozess der 9. Banknotenserie. 
Der rund 15 Minuten lange SNB-Film «Die Schweizerische Nationalbank – 
was sie tut und wie sie handelt» gibt einen Einblick in die Nationalbank  
und ihre Geldpolitik. Die Filme sind auf Deutsch, Französisch, Italienisch 
und Englisch verfügbar. Zudem finden sich auf dem Youtube-Kanal die 
Video-Aufzeichnungen der Mediengespräche und der Generalversammlungen 
(«Web TV») sowie von Forschungsanlässen der SNB («Forschungs-TV»). 
Der Youtube-Kanal und die einzelnen Filmangebote sind über die SNB-Web­
site zugänglich.

Auf X (vormals Twitter) veröffentlicht die Nationalbank regelmässig 
relevante Publikationen aus ihrem Webangebot und informiert über weitere 
aktuelle Themen und Projekte.

Die Nationalbank nutzt LinkedIn ebenfalls als Kommunikationskanal und 
publiziert regelmässig Beiträge über aktuelle Publikationen und Themen. 
Zudem werden auf LinkedIn Stellenanzeigen geschaltet.

Iconomix
Iconomix ist ein webbasiertes Bildungsangebot der Nationalbank mit 
Unterrichtsmaterialien zum Herunterladen und Bestellen. Es richtet sich an 
Lehrpersonen der Sekundarstufe II (Mittel- und Berufsfachschulen), die 
Wirtschafts- und Gesellschaftsfächer unterrichten, ist aber weitgehend auch 
für die Öffentlichkeit frei zugänglich. Iconomix wird auf Deutsch, Fran
zösisch und Italienisch sowie teilweise auf Englisch angeboten. Es ist unter 
www.iconomix.ch verfügbar.

Schweizerische Nationalbank, Bibliothek 
per E-Mail:	 library@snb.ch 
per Telefon:	 + 41 58 631 11 50 
per Briefpost:	 Postfach, 8022 Zürich 
vor Ort:	 Forum SNB, Fraumünsterstrasse 8, 8001 Zürich

Social Media

Bildungsangebot

Bezugsstelle für  
Informationsmittel und  
Publikationen

https://www.iconomix.ch/de/


Geschäftsbericht 2023, Aufstellungen  238

5  
Adressen

Sitze

Bern Bundesplatz 1 
Postfach 
3003 Bern

Telefon 
E-Mail

+ 41 58 631 00 00 
snb@snb.ch

Zürich Börsenstrasse 15 
Postfach 
8022 Zürich

Telefon 
E-Mail

+ 41 58 631 00 00 
snb@snb.ch

Vertretungen

Basel Freie Strasse 27 
Postfach 
4001 Basel

Telefon 
E-Mail

+ 41 58 631 40 00 
basel@snb.ch

Genf Rue de la Croix-d’Or 19 
Postfach 3020 
1211 Genf 3

Telefon 
E-Mail

+ 41 58 631 40 20 
geneve@snb.ch

Lausanne Avenue de la Gare 18 
Postfach 175 
1001 Lausanne

Telefon 
E-Mail

+ 41 58 631 40 10 
lausanne@snb.ch

Lugano Via Giovan Battista Pioda 6 
6900 Lugano

Telefon 
E-Mail

+ 41 58 631 40 60 
lugano@snb.ch

Luzern Münzgasse 6 
Postfach 71 
6000 Luzern 7

Telefon 
E-Mail

+ 41 58 631 40 40 
luzern@snb.ch

St. Gallen Neugasse 43 
Postfach 645 
9004 St. Gallen

Telefon 
E-Mail

+ 41 58 631 40 70 
st.gallen@snb.ch

Agenturen

Die Schweizerische Nationalbank unterhält von Kantonalbanken geführte Agenturen 
in Appenzell, Chur, Freiburg, Genf, Glarus, Liestal, Luzern, Sarnen, Schaffhausen, Schwyz, 
Sitten, Stans und Zug.



Geschäftsbericht 2023, Aufstellungen  239

Niederlassung

Singapur 8 Marina View #35-02 
Asia Square Tower 1 
Singapore 018960

Telefon  
E-Mail

+ 65 65 80 8888 
singapore@snb.ch

Forum SNB

Zürich Fraumünsterstrasse 8 
8001 Zürich

Telefon  
E-Mail

+ 41 58 631 80 20  
forum@snb.ch

Bibliothek

Zürich Forum SNB 
Fraumünsterstrasse 8 
8001 Zürich

Telefon  
E-Mail

+ 41 58 631 11 50  
library@snb.ch

Website

www.snb.ch

https://www.snb.ch/de/
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6 
Rundungsregeln und Abkürzungen

Rundungen

Die in Erfolgsrechnung, Bilanz und Tabellen aufgeführten Beträge sind gerundet.  
Das Total kann deshalb von der Summe der einzelnen Werte abweichen. 
 
Die Angaben 0 und 0,0 sind gerundete Werte. Sie bedeuten, dass weniger als die Hälfte  
der verwendeten Einheit, jedoch mehr als nichts vorhanden ist (gerundete Null). 
 
Ein Strich (–) anstelle einer Zahl zeigt an, dass nichts vorhanden ist (echte Null).

Abkürzungen

Abs. Absatz

AHV / IV / EO Alters- und Hinterlassenenversicherung, Invalidenversicherung  
und Erwerbsersatzordnung

AMM Automated Market Makers

APP Asset Purchase Programme der EZB

Art. Artikel

AT1 Additional Tier 1 (zusätzliches Kernkapital)

AUD Australischer Dollar

BCBS Basel Committee on Banking Supervision der BIZ

BFS Bundesamt für Statistik

BIP Bruttoinlandprodukt

BIZ Bank für Internationalen Zahlungsausgleich

BPG Bundespersonalgesetz

Bst. Buchstabe

BV Bundesverfassung

BVV 2 Verordnung über die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge

BWO Bundesamt für Wohnungswesen

CAD Kanadischer Dollar

CBDC Central Bank Digital Currency

CCDI-FIM Competence Centre for Diversity and Inclusion der Universität St. Gallen

CDS Credit Default Swaps

CET1 Common Equity Tier 1

CGFS Committee on the Global Financial System der BIZ

CLS Continuous Linked Settlement

CNY Chinesischer Yuan (Renminbi)

Covid Coronavirus Disease

CPMI Committee on Payments and Market Infrastructures der BIZ

CRF SNB-COVID-19-Refinanzierungsfazilität

DeFi Dezentrales Finanzwesen

DKK Dänische Krone

DLT Distributed-Ledger-Technologie

EFD Eidgenössisches Finanzdepartement
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EFF Engpassfinanzierungsfazilität

ELA Emergency Liquidity Assistance, ausserordentliche Liquiditätshilfe

ELA+ Zusätzliche ausserordentliche Liquiditätshilfe

ESMA European Securities and Markets Authority

ETH Eidgenössische Technische Hochschule

EU Europäische Union

EUR Euro

Eurostat Statistisches Amt der Europäischen Union

EZB Europäische Zentralbank 

Fed US-Zentralbank Federal Reserve

FER Fachempfehlungen zur Rechnungslegung

FIMA Foreign and International Monetary Authorities

FinfraG Finanzmarktinfrastrukturgesetz

FINMA Eidgenössische Finanzmarktaufsicht

FSB Financial Stability Board

FX Foreign Exchange

GAAP Generally Accepted Accounting Principles

GBP Britisches Pfund

GFXC Global Foreign Exchange Committee

GMBF Geldmarktbuchforderungen

GMDH Geldmarkt und Devisenhandel

G-SIB Global Systemically Important Bank

G20 Gruppe der 20 wichtigsten Industrie- und Schwellenländer

HR Human Resources

IKS Internes Kontrollsystem

ILO International Labour Organization

IMFC International Monetary and Financial Committee des IWF

IP Instant Payments

ISDA International Swaps and Derivatives Association

ISIN International Securities Identification Number

IT Informationstechnologie

IWF Internationaler Währungsfonds

JPY Japanischer Yen

KRW Südkoreanischer Won

LCH London Clearing House

LGHS Liquidität gegen hypothekarische Sicherheiten

LIK Landesindex der Konsumentenpreise

LiqV Liquiditätsverordnung

MC Markets Committee der BIZ

Mio. Millionen

MoU Memorandum of Understanding

MRA Mutual Recognition Agreement
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Mrd. Milliarden

MWST Mehrwertsteuer

NBG Nationalbankgesetz

NBV Nationalbankverordnung

NGFS Central Banks and Supervisors Network for Greening the Financial System

NKV Neue Kreditvereinbarungen des IWF

OE Organisationseinheit

OECD Organisation for Economic Co-operation and Development

OIS Overnight Index Swaps

OR Schweizerisches Obligationenrecht

OReg Organisationsreglement der Schweizerischen Nationalbank 

PEPP Pandemic Emergency Purchase Programme der EZB

PLB Public Liquidity Backstop

PRGT Poverty Reduction and Growth Trust des IWF

PS-CH Schweizer Prüfungsstandards

PUK Parlamentarische Untersuchungskommission

RAV Regionale Arbeitsvermittlungszentren

Repo Repurchase Agreement

RST Resilience and Sustainability Trust des IWF

RTGS Real Time Gross Settlement

SaaS Software as a Service

SA-CH Schweizer Standards zur Abschlussprüfung

SARON Swiss Average Rate Overnight

SBB Schweizerische Bundesbahnen

SCION Scalability, Control and Isolation on Next-Generation Networks

SDX SIX Digital Exchange

SEC US Securities and Exchange Commission

SECO Staatssekretariat für Wirtschaft

SEK Schwedische Krone

SF-LoBa Sozialpartnerschaftliche Fachstelle für Lohngleichheit in der Bankenbranche

SGD Singapur-Dollar

SIC Swiss Interbank Clearing

SIF Staatssekretariat für internationale Finanzfragen

SNB Schweizerische Nationalbank

SR Systematische Rechtssammlung

SSFN Secure Swiss Finance Network

SWIFT Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication

Swiss 
FS-CSC

Swiss Financial Sector Cyber Security Centre

SZR Sonderziehungsrechte des IWF

TBTF Too big to fail

TPO Temporary Public Ownership
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US United States

USA United States of America, Vereinigte Staaten von Amerika

USD US-Dollar

VTA Voluntary Trading Arrangements des IWF

WHG Währungshilfegesetz

WZG Bundesgesetz über die Währung und die Zahlungsmittel

Ziff. Ziffer
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