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Sehr geehrte Damen und Herren

Wir freuen uns, Ihnen den Geschaftsbericht 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 gemaiss Artikel 5 des Nationalbankgesetzes erfiillt hat. Der zweite
Teil umfasst den Finanzbericht. Er erldutert 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 pragenden Ereignisse des Jahres 2023 war die Krise der Credit
Suisse. Am 19. Mérz informierten der Bundesrat, die Eidgendssische Finanz-
marktaufsicht und die Nationalbank iiber ein Massnahmenpaket, das sich
aus der Ubernahme durch die UBS sowie aus staatlichen Unterstiitzungs-
massnahmen zusammensetzte. Die Nationalbank wirkte massgeblich an der
Losungsfindung mit. In ihrer Rolle als Kreditgeberin in letzter Instanz stellte
sie zudem Liquiditdtshilfe in einem noch nie gesehenen Ausmass und in
verschiedenen Wéhrungen zur Verfiigung. Das Massnahmenpaket war aus-
schlaggebend fiir die Bewiltigung der akuten Krise der Credit Suisse und
somit fiir die Vermeidung einer Finanzkrise mit gravierenden wirtschaftlichen
Folgen fiir die Schweiz und andere Lénder.

Die Weltwirtschaft verzeichnete im Jahr 2023 ein insgesamt solides Wachs-
tum, wihrend sich in der Schweiz die Konjunktur verhalten entwickelte.

Die US-Wirtschaft blieb robust, und in China fithrte die Aufhebung der Null-
Covid-Politik zu einer deutlichen Erholung. Im fiir die Schweizer Wirtschaft
wichtigen Europa schwichte sich die Konjunktur dagegen merklich ab.

Die Inflation bildete sich im Verlauf des Berichtsjahrs weltweit zuriick, lag
jedoch Ende 2023 in den meisten Léndern immer noch iiber den Zielwerten
der Zentralbanken. Viele Zentralbanken strafften ihre Geldpolitik zunéchst
weiter, bevor sie ihre Leitzinsen auf dem héheren Niveau beliessen und
gleichzeitig signalisierten, dass sie die restriktive Geldpolitik noch einige
Zeit beibehalten konnten.

Geschaftsbericht 2023, Vorwort
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Auch die Nationalbank setzte zunéchst ihren Kurs der geldpolitischen
Straffung fort. Mittels der Anhebung des SNB-Leitzinses und Devisenver-
kaufen wirkte sie dem immer noch vorhandenen Inflationsdruck entgegen.
Die Teuerung ging im Verlauf des Berichtsjahrs zuriick und lag in der zwei-
ten Jahreshilfte wieder in dem Bereich, den die SNB mit Preisstabilitat
gleichsetzt. Zudem befand sich die bedingte Inflationsprognose an der Lage-
beurteilung im Dezember erstmals seit zwei Jahren wieder {iber den gesamten
dreijahrigen Prognosezeitraum im preisstabilen Bereich. Die Nationalbank
teilte daher mit, dass Devisenverkdufe bei ihren Devisenmarktaktivitdten nicht
mehr im Vordergrund stehen, nachdem sie bereits im September den Zins
nicht mehr erhoht hatte.

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

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

Am 1. Dezember startete die Nationalbank zusammen mit sechs Geschifts-
banken einen Pilotbetrieb und gab erstmals digitales Zentralbankgeld fiir
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 zeitgemédssen Design und einer neuen Informationsarchitektur wurde
die Nutzerfithrung massgeblich verbessert. Zudem baute die Nationalbank
den Schutz vor Cyberangriffen weiter aus.

Geschaftsbericht 2023, Vorwort



Die Jahresrechnung 2023 der Nationalbank schloss mit einem Verlust in

der Hohe von 3,2 Mrd. Franken, nach einem Verlust von 132,5 Mrd. Franken
im Vorjahr. Die SNB legte eine Zuweisung an die Riickstellungen fiir Wah-
rungsreserven von 10,5 Mrd. Franken fest. Nach Beriicksichtigung der nega-
tiven Ausschiittungsreserve von 39,5 Mrd. Franken resultiert ein Bilanz-
verlust von 53,2 Mrd. Franken. Geméss dem Nationalbankgesetz und der im
Januar 2021 zwischen dem Eidgendssischen Finanzdepartement und der
Nationalbank unterzeichneten Vereinbarung iiber die Gewinnausschiittung
kann die Nationalbank fiir das Jahr 2023 weder eine Dividende an die
Aktionédrinnen und Aktiondre ausrichten noch eine Gewinnausschiittung

an Bund und Kantone vornehmen.

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

Bern und Ziirich, 29. Februar 2024

BARBARA JANOM STEINER PROF. DR. THOMAS J.JORDAN
Préasidentin des Bankrats Préasident des Direktoriums
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Zlele und Aufgaben der
Schweizerischen Nationalbank



Die Schweizerische Nationalbank fiihrt als unabhidngige Zentralbank die
Geld- und Wiahrungspolitik des Landes. Sie muss sich geméss Verfassung und
Gesetz vom Gesamtinteresse des Landes leiten lassen, als vorrangiges Ziel
die Preisstabilitit gewihrleisten und dabei der konjunkturellen Entwicklung
Rechnung tragen.

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

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 Geldmarktsidtze nahe am SNB-Leitzins zu halten. Bei
Bedarf kann die Nationalbank den Wechselkurs oder das Zinsniveau auch
mit zusétzlichen geldpolitischen Massnahmen beeinflussen.

Die Nationalbank verfiigt iiber das Monopol zur Ausgabe von Banknoten. Sie
versorgt die Schweizer Wirtschaft mit Banknoten, die hohen Qualitéts- und
Sicherheitsanspriichen geniigen. Im Auftrag des Bundes nimmt sie auch die
Miinzverteilung 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
iiber die Girokonten der Nationalbank abgewickelt.

Die Nationalbank verwaltet die Wéhrungsreserven, die den wichtigsten Teil
ihrer Aktiven ausmachen. Sie bendtigt Wahrungsreserven, um jederzeit
iiber geld- und wahrungspolitischen Handlungsspielraum zu verfiigen. Deren
Hohe ergibt sich weitgehend aus der Umsetzung der Geldpolitik.

Die Nationalbank trigt zur Stabilitét des Finanzsystems bei, indem sie die
Gefahrenquellen fiir das Finanzsystem analysiert und allfélligen Handlungs-
bedarf aufzeigt. Zudem wirkt sie bei der Gestaltung und Umsetzung der
regulatorischen Rahmenbedingungen fiir den Finanzplatz mit und {iberwacht
die systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen. Bei der Bewilti-
gung von Krisen tritt die SNB als Kreditgeberin in letzter Instanz auf.

Die Nationalbank wirkt bei der internationalen Wahrungskooperation mit.
Sie arbeitet dazu mit den Bundesbehdrden zusammen. Sie engagiert sich

in multilateralen Institutionen, beteiligt sich an der internationalen Wéhrungs-
hilfe des Bundes und arbeitet auf bilateraler Ebene mit anderen Zentral-
banken und Behorden zusammen.

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

Die Nationalbank erstellt Statistiken {iber die Banken und die Finanzmirkte,

die Zahlungsbilanz, die Direktinvestitionen, das Auslandvermdégen und die
Finanzierungsrechnung der Schweiz.

Geschaéftsbericht 2023, Ziele und Aufgaben
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Das Direktorium der Schweizerischen Nationalbank (SNB) iibermittelte am
19. Mérz 2024 seinen geméss Art. 7 Abs. 2 des Nationalbankgesetzes (NBG)
erstellten Rechenschaftsbericht 2023 an die Bundesversammlung. Der im
Folgenden wiedergegebene Bericht orientiert {iber die Erfiillung der Aufgaben
gemiss Art. 5 NBG, namentlich iiber die Fiihrung der Geld- und Wihrungs-
politik sowie den Beitrag der Nationalbank zur Stabilitéit des Finanzsystems.
Er wird dem Bundesrat und der Generalversammlung der Aktiondrinnen

und Aktionédre zur Information unterbreitet.

ZUSAMMENFASSUNG

Die Nationalbank fiithrt die Geld- und Wéhrungspolitik im Gesamtinteresse
des Landes. Sie soll die Preisstabilitit gewéhrleisten 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 Preisstabilitdt versteht. Das zweite Element bezeich-
net die bedingte Inflationsprognose als Hauptindikator fiir die Geldpolitik
und als zentrales Instrument der Kommunikation. Das dritte Element beschreibt,
wie die Nationalbank iiber die Beeinflussung des Zinsniveaus und des
Wechselkurses ihre Geldpolitik umsetzt.

Die Konjunktur in der Schweiz hingt stark vom Wirtschaftsgang im Ausland
ab. Die Weltwirtschaft verzeichnete im Jahr 2023 ein insgesamt solides
Wachstum. Allerdings entwickelten sich die einzelnen Wirtschaftsrdume sehr
unterschiedlich. In vielen Industrielindern und insbesondere in Europa
schwichte sich die Wirtschaftsdynamik infolge der strafferen Geldpolitik
und der teuerungsbedingten Kaufkraftverluste merklich ab, wihrend die
US-Konjunktur iiberraschend robust blieb. In China fiihrte die Aufhebung der
Null-Covid-Politik zu einer deutlichen Erholung. Die Inflation im Ausland
bildete sich im Verlauf des Berichtsjahrs zuriick, lag aber Ende 2023 in den
meisten Landern immer noch {iber den Zielwerten der Zentralbanken. Viele
Zentralbanken strafften die Geldpolitik zunédchst weiter, bevor sie ihre Leit-
zinsen auf dem hoheren Niveau beliessen und gleichzeitig signalisierten,
dass die restriktive Geldpolitik noch einige Zeit beibehalten werden konnte.

Die unterschiedlich starke Straffung der Geldpolitik in den verschiedenen
Wihrungsrdumen fithrte zu Verdnderungen der Zinsdifferenzen und prégte
somit die Entwicklungen am Devisenmarkt. Der US-Dollar und der Euro
tendierten auf handelsgewichteter Basis seitwirts, wiahrend der Yen deutlich
an Wert verlor.

Geschaftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht



In der Schweiz entwickelte sich die Konjunktur im Jahr 2023 verhalten.
Gemadss der ersten Schitzung des Staatssekretariats fiir 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 gedampft.
So belasteten die schwache Auslandnachfrage, die teuerungsbedingten
Kaufkraftverluste bei den Haushalten und die strafferen Finanzierungsbedin-
gungen die Exporte, den Konsum und die Investitionen. Die Wertschdpfung
in der Industrie ging aufgrund der schwachen globalen Nachfrage zuriick,
wiéhrend der Dienstleistungssektor trotz eines Riickgangs der Wertschopfung
im Bankensektor solide expandierte. Am Arbeitsmarkt blieb die Lage ins-
gesamt gut; die Beschiftigung 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 zuriick und lag in der zweiten
Jahreshilfte wieder im Bereich von 0% bis 2%, den die Nationalbank mit
Preisstabilitit 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% auf1,0%
angehoben hatte, erhdhte sie ihn an den Lagebeurteilungen vom Mérz

und Juni 2023 in zwei Schritten von 1,0% auf1,75%, um dem Inflationsdruck
entgegenzuwirken. An der Lagebeurteilung vom September beliess die
Nationalbank den Leitzins unveréindert bei 1,75%. Die SNB wies aber darauf
hin, dass eine weitere Straffung notig werden konnte, um die Preisstabilitét
mittelfristig zu gewéhrleisten. Angesichts des gegen Ende des Jahres gesun-
kenen Inflationsdrucks beliess die Nationalbank den Leitzins auch an der
Lagebeurteilung vom Dezember unverdndert bei 1,75%.

An ihren vierteljdhrlichen Lagebeurteilungen bekréftigte die Nationalbank
regelmassig ihre Bereitschaft, bei Bedarf am Devisenmarkt zu intervenieren,
um die monetédren Bedingungen angemessen zu gestalten. An den Lage-
beurteilungen vom Mérz, Juni und September standen dabei Devisenverkdufe
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.

Geschaftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht
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An der Lagebeurteilung im Dezember teilte die Nationalbank mit, dass Devi-
senverkéufe bei ihren Devisenmarktaktivititen nicht mehr im Vordergrund
stehen. Die Teuerung war im Vergleich zum Jahresbeginn deutlich tiefer und
der Franken wertete sich in der zweiten Jahreshilfte auch real auf. Die
bedingte Inflationsprognose lag nun erstmals seit zwei Jahren wieder {iber den
gesamten dreijahrigen Prognosezeitraum im Bereich der Preisstabilitét.

Die Straffung der Geldpolitik, unterstiitzt von der Abschwéchung der globa-
len Inflationstreiber, trug entscheidend zum Riickgang der Inflation bei.

Leitzinsanpassungen kdnnen sich auf die Hypothekarzinsen auswirken und
so zu einer Anpassung des fiir Mieten relevanten hypothekarischen Referenz-
zinssatzes fiihren. Dieser stieg im Juni und im Dezember 2023 in zwei
Schritten von 1,25% auf 1,75%. Eine Mietzinserhohung auf Basis des hypo-
thekarischen Referenzzinssatzes ist dann zuldssig, wenn der im Mietverhalt-
nis festgelegte Referenzzinssatz tiefer als der aktuelle Referenzzins ist.

Da die Mieten mit rund einem Fiinftel ein hohes Gewicht im Warenkorb des
LIK haben, fiihrt dies zu einer gewissen Riickkopplung zwischen dem
SNB-Leitzins und dem LIK. Trotz dieser Riickkopplung wirkt eine Erh6hung
des SNB-Leitzinses der Inflation insgesamt entgegen. Dariiber hinaus hat

der Anstieg des hypothekarischen Referenzzinssatzes nur einen voriiberge-
henden Effekt auf die Inflation. Dank der Straffung der Geldpolitik iiber

die Aufwertung des Frankens musste die Nationalbank ihren Leitzins deut-
lich weniger erh6hen als andere Zentralbanken. Dadurch hielt sich auch

der Anstieg des Referenzzinssatzes in Grenzen, und das Potenzial fiir die
Erhohung der Mieten war kleiner.

Am 1. Dezember startete die Nationalbank zusammen mit der SIX und sechs
Geschiftsbanken einen Pilotbetrieb, bei dem erstmals digitales Zentral-
bankgeld fiir 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 Geldmarktzinssétze in Franken
nahe am SNB-Leitzins liegen. Im Fokus steht dabei der Satz fiir besichertes
Tagesgeld SARON (Swiss Average Rate Overnight). Um fiir angemessene
monetidre Bedingungen zu sorgen, war die Nationalbank zudem am Devisen-
markt aktiv. Netto verkaufte sie im Jahresverlauf Fremdwihrungen im
Gegenwert von 132,9 Mrd. Franken.
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Die Nationalbank nutzt zur Umsetzung ihrer Geldpolitik am Geldmarkt
zwei Hebel, die zusammen gewéhrleisten, dass die kurzfristigen besicherten
Geldmarktzinssitze 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 ermdglicht es, die Geldmarktzinsen bei einem positiven SNB-
Leitzins und einer hohen Uberschussliquiditit effektiv zu steuern. Auf
Sichtguthaben bis zu einer bestimmten Limite kommt der SNB-Leitzins zur
Anwendung. Sichtguthaben iiber dieser Limite werden zum SNB-Leitzins
abziiglich eines Zinsabschlags von derzeit 0,5 Prozentpunkten verzinst.
Zudem werden die zur Erfiillung des Mindestreserveerfordernisses benotig-
ten Sichtguthaben seit dem 1. Dezember nicht mehr verzinst. Die abgestufte
Verzinsung schafft einen Anreiz fiir den Handel von Sichtguthaben am Fran-
kengeldmarkt. Der zweite Hebel des Umsetzungsansatzes ist die Abschop-
fung von Sichtguthaben mittels Offenmarktoperationen. Mit diesen Opera-
tionen werden die Sichtguthaben und damit das Liquiditdtsangebot am
Geldmarkt reduziert. Ein aktiver und gut funktionierender Geldmarkt ist eine
wesentliche Grundlage fiir die Ubertragung der Geldpolitik und die robuste
Berechnungsgrundlage des SARON.

In ihrer Rolle als Kreditgeberin in letzter Instanz gewihrte die Nationalbank
der Credit Suisse im Mirz Liquiditétshilfe 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 kiirzester Zeit
nach der Meldung des Liquiditidtsbedarfs bereit.

Die Liquiditatshilfe in Franken fiihrte zu einem Anstieg der Sichtguthaben
und der Liquiditdt am Frankengeldmarkt. Einen Teil dieser zusdtzlichen
Sichtguthaben schopfte die Nationalbank mit Offenmarktoperationen ab.
Der flexible Umsetzungsansatz der Nationalbank gewédhrleistete damit
eine effektive Steuerung der Geldmarktzinsen und stellte sicher, dass die
Umsetzung der Geldpolitik nicht durch die Liquiditétshilfe an die Credit
Suisse beeintrichtigt wurde.

Nach der Erhhung des SNB-Leitzinses im Juni 2022 floss vermehrt Bargeld Bargeldversorgung
zur Nationalbank zuriick. Da Bargeld nicht verzinst wird, sinkt bei steigenden

Zinsen die Nachfrage nach grossen Stiickelungen. Diese werden vornehmlich

fiir die Wertaufbewahrung verwendet. Dadurch reduzierte sich der wert-

missige 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.

Geschaftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht 15
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Die Nationalbank verdffentlichte 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 fiihrte die Nationalbank im Friihling eine zweite Zahlungsmittel-
umfrage bei Unternehmen in der Schweiz durch. Ausgewéhlte Ergebnisse
zur Akzeptanz von Zahlungsmitteln und zur Bargeldlogistik sowie der aus-
fiihrliche Bericht wurden im Oktober 2023 bzw. im Februar 2024 ver-
offentlicht. Die Auswertungen zeigen, dass die Bediirfnisse der Kundschaft
ausschlaggebend dafiir sind, welche Zahlungsmittel von Unternehmen
akzeptiert werden.

Im Oktober fiihrten die Nationalbank und die Eidgenossische 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 Konsumentenverbianden, wie der Bar-
geldzugang fiir die Bevolkerung und die Bargeldakzeptanz auch in Zukunft
sichergestellt werden konnen. Eine breit abgestiitzte Expertengruppe wurde
eingesetzt, um Herausforderungen zu identifizieren und Losungsansitze

zu entwickeln.

Im Jahr 2023 wurden pro Tag im Durchschnitt rund 3,9 Mio. Transaktionen
im Wert von 228 Mrd. Franken {iber das Zahlungssystem Swiss Interbank
Clearing (SIC-System) abgewickelt. Im Vergleich zum Vorjahr lag die Zahl
der durchschnittlich pro Tag abgewickelten Transaktionen knapp 3,8% hoher,
wihrend die Umsétze um 14,1% zunahmen. Einer der Treiber fiir die hGheren
Umsétze war die weitere Straffung der Geldpolitik, da die Abschopfungs-
operationen der Nationalbank geldseitig iiber das SIC-System abgewickelt
werden.

Das SIC-System ermdglicht 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 iiber die ganze Abwicklungskette finale Wertiibertragung von bargeld-
losen Kundenzahlungen, und dies rund um die Uhr an sieben Tagen in der
Woche. Kundenzahlungen konnen aber weiterhin auch im bisherigen RTGS-
Service ausgefiihrt werden. Bis Ende 2026 miissen alle SIC-Teilnehmer,

die im Kundenzahlungsverkehr aktiv sind, Instant Payments empfangen
konnen, die grossten Teilnehmer bereits ab August 2024.
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Die Bilanzsumme der Nationalbank ging im Berichtsjahr zum zweiten Mal Verwaltung der Aktiven
in Folge zuriick. Ende 2023 beliefen sich die Aktiven auf 795 Mrd. Franken

und lagen damit 87 Mrd. Franken unter dem Vorjahresstand. Hauptgrund

fiir die Abnahme waren Devisenverkdufe. Die gesamten Wihrungsreserven

beliefen sich auf 725 Mrd. Franken. Der grosste Teil davon wurde in Form

von Fremdwihrungsanlagen gehalten, der Rest in Gold.

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

Die Nationalbank legt den grdéssten 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-Verhéltnis zu verbessern. Bei der Bewirtschaftung
solcher Wertschriften privater Emittenten trigt die Nationalbank auch
Aspekten Rechnung, die nicht-finanzieller Natur sind. So verzichtet sie auf-
grund ihrer speziellen Rolle gegeniiber dem Bankensektor auf Investitionen
in Aktien von systemrelevanten Banken weltweit. Zudem berticksichtigt

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 Umweltschidden verursachen oder in
die Produktion international gedchteter Waffen involviert sind.

Klimarisiken und Anpassungen der Klimapolitik kénnen Marktschwankungen
ausldsen oder verstirken und die Attraktivitdt 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.
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Die Nationalbank strebt eine robuste Bilanz mit hinreichendem Eigenkapital
an, um die angesichts einer grossen Bilanz mdglichen hohen Verluste absorbie-
ren zu konnen. Das Eigenkapital setzt sich aus den Riickstellungen fiir Wéh-
rungsreserven und der Ausschiittungsreserve zusammen. Um langfristig eine
solide Eigenkapitalbasis sicherzustellen, werden jéhrliche Zuweisungen

an die Riickstellungen fiir Wahrungsreserven vorgenommen. Trotz des Riick-
gangs der Bilanz in den Jahren 2022 und 2023 verharrt das Verhéltnis des
Eigenkapitals zur Bilanzsumme aufgrund des hohen Verlusts 2022 auf einem
tiefen Stand. Ebenfalls aufgrund dieses Verlusts fiel die Ausschiittungsre-
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 Riickstellungen im Betrag von
10,5 Mrd. Franken und der Verrechnung mit dem Jahresergebnis betragt die
Ausschiittungsreserve —53,2 Mrd. Franken. Die Auszahlung einer Dividende
und eine Gewinnausschiittung an Bund und Kantone sind demnach wie
schon im Vorjahr auch fiir 2023 nicht moglich.

Die Aufgabenerfiillung im Bereich Finanzstabilitdt war 2023 geprégt durch
die Krise der Credit Suisse. Mit der Ankiindigung eines Massnahmenpakets
durch die Behérden am 19. Mérz — bestehend aus der Ubernahme durch

die UBS sowie staatlichen Unterstiitzungsmassnahmen — stabilisierte sich die
Lage der Credit Suisse. Die Nationalbank wirkte im Rahmen ihrer Aufgabe,
zur Stabilitdt des Finanzsystems beizutragen, massgeblich an der Losungs-
findung mit. In ihrer Rolle als Kreditgeberin in letzter Instanz stellte sie
der Credit Suisse zunédchst ausserordentliche Liquidititshilfe im Rahmen
ihrer bestehenden Fazilitdten gegen Sicherheiten (Emergency Liquidity
Assistance, ELA) bereit. Die SNB gewéhrte ausserdem — basierend auf einer
Notverordnung des Bundesrats — eine zuséitzliche ausserordentliche Liqui-
ditatshilfe (ELA+) sowie ein mit einer Ausfallgarantie des Bundes gesichertes
Liquiditétshilfe-Darlehen (Public Liquidity Backstop, PLB). Die Riickzah-
lung der ELA+ wie auch des PLB wiren im Konkurs gegeniiber bestimmten
Glaubigern privilegiert gewesen. Diese neuen, durch Notrecht geschaffenen
Instrumente wurden notwendig, weil die von der Credit Suisse fiir ELA
vorbereiteten Sicherheiten angesichts der hohen Liquiditétsabfliisse unzu-
reichend waren.

Das Massnahmenpaket war ausschlaggebend fiir die Bewéltigung der akuten
Krise der Credit Suisse und somit fiir die Vermeidung einer Finanzkrise

mit grossen negativen wirtschaftlichen Folgen fiir die Schweiz und andere
Lénder. Mit der massiven Liquiditétshilfe trug die Nationalbank im Rahmen
der ihr gesetzlich zugedachten Rolle entscheidend zum Erfolg des Mass-
nahmenpakets bei.
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Die Rolle der Nationalbank als Kreditgeberin in letzter Instanz leitet sich aus
ihrem Mandat ab, zur Stabilitdt des Finanzsystems beizutragen. Dabei stellt
sie Banken, die sich nicht mehr am Markt refinanzieren kdnnen, aber solvent
sind, ausserordentliche Liquiditédtshilfe gegen ausreichende Sicherheiten

zur Verfiigung. Das Nationalbankgesetz verpflichtet die Nationalbank, bei der
Liquiditatshilfe 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 fiir die Liquiditdtsgenerierung verwenden
konnen. Die von der Nationalbank akzeptierten Sicherheiten und die risiko-
basierten Abschlédge, welche die SNB zur Bewertung der Sicherheiten
anwendet, sind vergleichbar mit denjenigen anderer Zentralbanken.

Voraussetzung fiir den Einsatz illiquider Aktiven als Sicherheit zum Bezug
von Liquiditétshilfe ist, dass an diesen Aktiven der Bank ein rechtsgiiltiges
Sicherungsrecht zugunsten der Nationalbank begriindet werden kann. Andern-
falls kann die SNB die Sicherheiten bei Nichtriickzahlung des Darlehens
nicht verwerten. Entscheidend fiir 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 erfiillen zu kdnnen. Das umfasst das regel-
massige Testen der Prozesse mit den systemrelevanten Banken genauso

wie die Zusammenarbeit mit wichtigen anderen Zentralbanken, die im Krisen-
fall eine entscheidende Rolle fiir die Vergabe von Liquiditétshilfe in Fremd-
wéhrung spielen. Dank etablierter Prozesse und einer umfangreichen Vor-
bereitung auf den Krisenfall konnte die Nationalbank der Credit Suisse
Liquiditdt in sehr hohem Volumen und in den benétigten Wahrungen innert
kiirzester Frist zur Verfiigung stellen.

Die Krise der Credit Suisse hat Schwéchen im regulatorischen Dispositiv
aufgezeigt. Die Widerstandskraft der Banken und deren Sanierungs- und
Abwicklungsfihigkeit im Krisenfall sollen deshalb gestirkt werden. Gleich-
zeitig soll iiberpriift werden, ob die aktuelle Too-big-to-fail-Regulierung
(TBTF-Regulierung) der Systemrelevanz einzelner Banken angemessen
Rechnung trdgt. Die Nationalbank sieht insbesondere in den Bereichen
Frithintervention, Kapital- und Liquiditdtsanforderungen sowie Sanierungs-
und Abwicklungsplanung einen Handlungsbedarf. Sie beteiligt sich sowohl
auf nationaler als auch auf internationaler Ebene an den laufenden Diskus-
sionen iiber regulatorische Anpassungen.
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Die Nationalbank informierte 2023 die Offentlichkeit iiber ihre Initiative
Liquiditat gegen hypothekarische Sicherheiten (LGHS). Banken jeglicher
Grosse konnen in Situationen geraten, in denen sie trotz regulierungs-
konformer Vorsorge rasch viel Liquiditit benétigen. Mit der LGHS-Initiative
wird die Nationalbank kiinftig allen Banken in der Schweiz bei Bedarf Liqui-
ditdt gegen Hypotheken als Sicherheiten gewédhren konnen, sofern sie sich
dafiir vorbereitet haben. Diese Moglichkeit stand bisher bereits den system-
relevanten Banken zur Verfiigung. 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
allméhliche Abschwichung der Dynamik am Hypothekar- und Immobilien-
markt ein. Trotz dieser Abkiihlung blieben die Verwundbarkeiten am Hypo-
thekar- und Immobilienmarkt bestehen. So gab es beziiglich der Kreditqualitét
Anzeichen von erhdhten Tragbarkeitsrisiken, am ausgepragtesten bei der
Vergabe neuer Hypotheken an kommerzielle Schuldner. Ferner lagen die Preise
am Wohnliegenschaftsmarkt nach wie vor hdher, als mit Fundamental-
faktoren erkldrbar ist. Vor diesem Hintergrund kommt den Kapitalpuffern

im Bankensystem eine entscheidende Rolle zu.

Die Nationalbank priift regelmaissig, ob der sektorielle, d. h. auf Hypothekar-
kredite zur Finanzierung von Wohnliegenschaften in der Schweiz ausgerich-
tete antizyklische Kapitalpuffer angepasst werden muss. Seit 2022 betragt

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 Wéhrungskooperation mit,
indem sie sich in den entsprechenden multilateralen Institutionen und
Gremien engagiert und auf bilateraler Ebene mit anderen Zentralbanken und
Behdrden zusammenarbeitet. Zu den multilateralen Institutionen und Foren
gehoren der Internationale Wahrungsfonds (IWF), die Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich (BIZ), das Financial Stability Board (FSB), der Finance
Track der G20, die Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung (OECD) sowie das Central Banks and Supervisors Network
for Greening the Financial System (NGFS).
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Die Nationalbank setzte sich 2023 im IWF zusammen mit dem Eidgendssischen
Finanzdepartement fiir eine Wirtschaftspolitik zur Férderung eines nach-
haltigen Wachstums und eines stabilen internationalen Wahrungssystems ein.
Diese soll insbesondere die Bekdmpfung der Inflation, die Verringerung

von Uberschuldungsrisiken in Entwicklungs- und Schwellenléindern sowie
geeignete Strukturreformen beriicksichtigen. Im Berichtsjahr waren auch die
Gouvernanz und die Mittelausstattung des Wahrungsfonds zentrale Themen.

Die ordentliche 16. Quoteniiberpriifung wurde im Dezember abgeschlossen.
Die IWF-Mitgliedldnder einigten sich dabei auf eine Quotenerh6hung um
50%. Weiter wurde entschieden, die bilateralen Darlehensabkommen per
Ende 2024 auslaufen zu lassen sowie die Neuen Kreditvereinbarungen leicht
zuriickzufahren, damit die Gesamtkreditvergabekapazitit des Wahrungs-
fonds unverdndert bleibt. Die Quoten werden somit wieder zur wichtigsten
Finanzierungsquelle des IWF, was eines der Hauptziele der 16. Quoten-
iiberpriifung darstellte.

Der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (BCBS) der BIZ veroffentlichte
im Oktober einen Bericht zu den Ursachen der Bankenturbulenzen in den
USA und der Schweiz im Mérz sowie erste Lehren daraus. Die Nationalbank
wirkte zusammen mit der Eidgendssischen 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 Forschungstitigkeit fort. Die Arbeiten fokussieren auf
Technologien zur Tokenisierung von Vermdgenswerten 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 Mérz 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-Présidentschaft nahm die Schweiz 2023
erneut am Finance Track teil. In den Diskussionen unterstrich die National-
bank die Wichtigkeit einer auf Preisstabilitit 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 Ansdtze 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 kdnnen. Daneben wirkte sie in
den Arbeitsgruppen zur Entwicklung von Klimaszenarien fiir 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
Hohe 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 Einfithrung einer Einzelkrediterhebung
bei den wichtigsten im Kreditbereich tdtigen Banken wurde fortgefiihrt.

Der Fokus im Berichtsjahr lag darauf, die Details der kiinftigen Datenerhe-
bung auszuarbeiten.

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

Ferner begann die Nationalbank, ihre Erhebungen zu den internationalen
Kapitalverflechtungen zu iiberpriifen, um diese bei Bedarf zu revidieren
und allfillige Datenliicken zu schliessen. Anlass dazu ist das Inkrafttreten
neuer internationaler Standards zur Erstellung der Zahlungsbilanz und
des Auslandvermdgens im Jahr 2029.
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1
Geld- und Wahrungspolitik

1.1 MANDAT UND GELDPOLITISCHES KONZEPT

Die Bundesverfassung beauftragt die Nationalbank als unabhéngige Zentral-
bank, die Geld- und Wahrungspolitik im Gesamtinteresse des Landes zu
fiihren (Art. 99 BV). Der Auftrag wird im Nationalbankgesetz (Art. 5 Abs. 1
NBGQG) prézisiert. Dieses betraut die Nationalbank mit der Aufgabe, die
Preisstabilitdt zu gewihrleisten und dabei der konjunkturellen Entwicklung
Rechnung zu tragen.

Preisstabilitit ist eine wesentliche Voraussetzung fiir Wachstum und Wohl-
stand. Sie bedeutet, dass das Geld seinen Wert iiber die Zeit behilt. Mit ihrem
Streben nach Preisstabilitét 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 Riickgang des Preisniveaus)
beeintrichtigen die Entwicklung der Wirtschaft. Sie behindern die Funktion
der Preise, Arbeit und Kapital zu einer mdglichst produktiven Verwendung
zu lenken, und fiihren zu Umverteilungen von Einkommen und Vermogen.
Weil Inflation die Haushalte mit tiefen Einkommen am stirksten trifft, leistet
Preisstabilitit einen wichtigen Beitrag fiir 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 Preisstabilitét
versteht. Das zweite Element bezeichnet die bedingte Inflationsprognose

als Hauptindikator fiir die Geldpolitik und als zentrales Instrument der Kom-
munikation. Das dritte Element beschreibt, wie die Nationalbank ihre
Geldpolitik {iber die Beeinflussung des Zinsniveaus und des Wechselkurses
umsetzt.

Die Nationalbank setzt Preisstabilitit mit einem Anstieg des Landesindexes
der Konsumentenpreise (LIK) von weniger als 2% pro Jahr gleich. Auch
Deflation, d. h. ein anhaltender Riickgang des Preisniveaus, verletzt das Ziel
der Preisstabilitdt. Die Nationalbank visiert im Bereich zwischen 0% und
2% keine bestimmte Inflationsrate an. Mit jedem Wert in diesem Bereich ist
das Ziel der Preisstabilitit erfiillt. Mit ihrer Definition der Preisstabilitat
trdgt 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 Preisstabilitdt erfiillt ist.
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Die Nationalbank strebt an, dass die Inflation in der mittleren Frist im Bereich
der Preisstabilitit liegt. Diese mittelfristige Ausrichtung begriindet sich
darin, dass sich die Geldpolitik teilweise mit betrdchtlichen Verzégerungen
auf Produktion und Preise auswirkt. Auf kurzfristige Preisbewegungen,

z.B. aufgrund von Ausschlégen von Rohstoffpreisen oder beim Wechselkurs,
reagiert die SNB in der Regel nur, falls eine anhaltende inflationére oder
deflationdre Entwicklung droht.

Die von der Nationalbank vierteljahrlich publizierte Inflationsprognose dient
als Hauptindikator fiir den geldpolitischen Entscheid und als zentrales Element
der Kommunikation. Die Inflationsprognose bezieht sich jeweils auf die
nichsten drei Jahre, was die mittelfristige Ausrichtung der Geldpolitik wider-
spiegelt. Neben der Inflationsprognose beriicksichtigt die Nationalbank

fiir ihren Entscheid eine Vielzahl von Indikatoren zur konjunkturellen und
monetidren Entwicklung im In- und Ausland sowie zur Finanzstabilitét.
Ausserdem nutzt sie die Informationen aus den Gespriachen der Delegierten
flir regionale Wirtschaftskontakte mit Unternechmen.

Die Inflationsprognose der Nationalbank unterstellt, dass das zum Zeitpunkt
ihrer Publikation geltende Niveau des SNB-Leitzinses liber die ndchsten

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 unverdnderten Zinssatz
erwartet. Die SNB ermdglicht damit der Offentlichkeit abzuschitzen, ob
kiinftig 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 Preisstabilitdt zu gewéhrleisten, sorgt die Nationalbank fiir angemessene
monetire Bedingungen. Diese werden durch das Zinsniveau und den Wechsel-
kurs bestimmt. Die Nationalbank legt die Hohe des SNB-Leitzinses fest
und kommuniziert dies jeweils in ihrem geldpolitischen Entscheid. Sie strebt
an, die kurzfristigen besicherten Geldmarktzinssétze in Franken nahe am
SNB-Leitzins zu halten. Bei Bedarf kann die Nationalbank den Wechselkurs
oder das Zinsniveau auch mit zusétzlichen geldpolitischen Massnahmen
beeinflussen. So hat die Nationalbank beispielsweise in den vergangenen Jah-
ren bei Bedarf am Devisenmarkt interveniert, um angemessene monetire
Bedingungen zu gewéhrleisten.
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Das Zinsniveau in Franken wird massgeblich vom SNB-Leitzins beeinflusst.
Eine Erhéhung der Zinsen fiihrt zu einer Straffung der monetéren Bedingungen
und ddmpft die Nachfrage nach Waren und Dienstleistungen. Als Folge
davon geht die Auslastung der Produktionskapazitdten zuriick, und die Infla-
tion sinkt. Umgekehrt stimuliert eine Zinssenkung die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage, was zu einer steigenden Auslastung der Produktionskapazitéten
und einer Zunahme der Inflation fiihrt. Ausserdem beeinflusst das Zinsniveau
auch den Wechselkurs.

Verdnderungen des Wechselkurses haben wie Zinsdnderungen eine Wirkung
auf Konjunktur und Inflation. Eine Abwertung des Frankens macht impor-
tierte Giiter und Dienstleistungen teurer und erhoht so die Inflation. Gleich-
zeitig wirkt eine Frankenabwertung stimulierend auf die Exporte und somit
auf die Wirtschaftsaktivitit, was tiber die Zeit ebenfalls zu hoherer Inflation
fiihrt. Umgekehrt wirkt sich eine Frankenaufwertung dimpfend auf die Wirt-
schaftsaktivitdt und die Inflation aus.

Eine eigenstdndige, am Ziel der Preisstabilitdt orientierte Geldpolitik setzt
grundsétzlich flexible Wechselkurse voraus. Dennoch interveniert die
Nationalbank bei Bedarf am Devisenmarkt, um fiir angemessene monetére
Bedingungen zu sorgen. Sie beriicksichtigt hierbei nicht einzelne Wih-
rungspaare, sondern die gesamte Wahrungssituation. Ein Bedarf fiir Devisen-
kdufe ergibt sich vor allem dann, wenn der Spielraum fiir Zinssenkungen
klein ist und durch die Aufwertung des Frankens eine deflationdre Entwick-
lung droht. Umgekehrt kdnnen Devisen zur Gewihrleistung angemessener
monetédrer Bedingungen auch verkauft werden.

Die Nationalbank fiihrt in den Monaten Mérz, Juni, September und Dezember
eine vertiefte geldpolitische Lagebeurteilung durch und trifft ihren geld-
politischen Entscheid. Im Anschluss an die Lagebeurteilung erldutert die
Nationalbank ihren geldpolitischen Entscheid sowohl in einer Medien-
mitteilung als auch im Rahmen eines Mediengespréchs ausfiihrlich. Die wirt-
schaftlichen Hintergriinde des Entscheids werden im Quartalsheft dargelegt
und publiziert. Wenn es die Umsténde erfordern, kann die Nationalbank

auch ausserhalb der vierteljéhrlichen Lagebeurteilungen jederzeit geldpoli-
tische Entscheide treffen.
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Relevanz des Klimawandels

fiir die Geldpolitik
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Weiterentwicklung der digitalen Kommunikationskanale

Der Kommunikation der SNB kommt eine Schlusselrolle bei der Vermittlung
der Geldpolitik zu. Die Website zahlt dabei zu den wichtigsten Kommuni-
kationsplattformen der Nationalbank. Seit ihrer Lancierung im Jahr 1998
wurde sie zweimal Gberarbeitet (2007 und 2018). Im Oktober 2023 wurde
die SNB-Website in einem umfassend erneuerten Format aufgeschaltet.
Neben zusatzlichen technologischen Moglichkeiten zur Publikation der
Inhalte bietet sie einen modernen optischen Auftritt sowie eine verbesserte
Nutzerfihrung.

Beim neuen Online-Auftritt stehen die BedUrfnisse der verschiedenen Ziel-
gruppen im Zentrum: Fachleute, Medienschaffende sowie die breite
Bevolkerung sollen schneller und einfacher die benoétigten Informationen
finden. Dazu wurde die Hauptnavigation der Website auf drei Bereiche
reduziert: Organisation und Aufgaben der Nationalbank, Publikationen und
Veroffentlichungen sowie Services und Veranstaltungen. Die neue Web-
site sorgt mit einer einfacheren Struktur wie auch mit einem klaren Farb-
und Interaktionskonzept sowie dem verstarkten Einsatz von Bildern fir
eine verbesserte Nutzerfihrung.

In den vergangenen drei Jahren wurde zudem die Prasenz der Nationalbank
auf den Social-Media-Kanalen 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 konnen auch
fiir die Volkswirtschaft und die Finanzmérkte weitreichende Folgen haben.
Beispielsweise konnen extreme Wetterereignisse die Wirtschaft und die
Preise kurzfristig durch Schiden an der Infrastruktur oder die Beeintrachtigung
von Lieferketten beeinflussen. Langfristig kann ein Temperaturanstieg zu
strukturellen Verdnderungen in verschiedenen Wirtschaftssektoren fithren
sowie die Produktivitdt und das Wirtschaftswachstum beeinflussen. Dariiber
hinaus kénnen politische Massnahmen fiir den Ubergang zu einer kohlen-
stoffarmen Wirtschaft zu Preisdnderungen bei bestimmten Giitern, insbeson-
dere im Energiesektor, fiihren. Die SNB analysiert diese Auswirkungen

des Klimawandels im Rahmen ihres gesetzlichen Auftrags und beurteilt die
Folgen, die sich daraus fiir die Geldpolitik ergeben konnen.
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Forschung

Forschung dient der Nationalbank zur Erflllung ihres verfassungsmassi-
gen und gesetzlichen Auftrags. Sie verbessert das Verstandnis komplexer
volkswirtschaftlicher Zusammenhange, fordert die Weiterentwicklung von
Analysemethoden und liefert wichtige Grundlagen fur geldpolitische Ent-
scheide. Die Nationalbank betreibt Forschung in den Themengebieten, die
im Zusammenhang mit ihren Kernauftrdgen stehen, wobei die Schwer-
punkte auf der Geldpolitik und der Finanzstabilitat liegen.

Forschungsarbeiten und Studien von Mitarbeitenden werden in der Reihe
«SNB Working Papers» sowie in anerkannten Fachzeitschriften veroffent-
licht. Einen Uberblick iber die aktuellen Forschungsaktivitaten verschafft
der jahrlich erscheinende «<SNB Research Report».

Die Nationalbank pflegt den Kontakt mit anderen Zentralbanken, Universi-
taten und Forschungsinstituten, um den Wissensaustausch zu fordern.

Zu diesem Zweck fuhrt sie regelmassig Konferenzen und Seminare durch.
Im Berichtsjahr fanden 4 Forschungskonferenzen statt (im Vorjahr b).
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 Wirtschaftsraume sehr
unterschiedlich. In vielen Industrieldndern und insbesondere in Europa
schwichte sich die Wirtschaftsdynamik infolge der strafferen Geldpolitik
und der teuerungsbedingten Kaufkraftverluste merklich ab, wéhrend die
US-Konjunktur tiberraschend robust blieb. In China fiihrte 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-
iiber entwickelte sich der Dienstleistungssektor zunéchst sehr dynamisch;
er verlor jedoch in der zweiten Jahreshélfte ebenfalls an Schwung.

Die Inflation bildete sich zuriick, lag aber in den meisten Landern immer noch

iiber 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 kdnnten.
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Restriktive Finanzierungs- Die Finanzierungsbedingungen blieben insgesamt restriktiv. Dies lag vor

bedingungen allem an der strafferen Geldpolitik und den hoheren Renditen am Kapital-
markt. Die Aktienmérkte 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 voriibergehende Auswirkungen. Die unter-
schiedlich starke Straffung der Geldpolitik in den verschiedenen Wéhrungs-
rdumen flihrte zu Verdnderungen der Zinsdifferenzen und prégte somit die
Entwicklungen am Devisenmarkt. Der US-Dollar und der Euro tendierten auf
handelsgewichteter Basis seitwirts, wahrend der Yen deutlich an Wert verlor.

Leicht tiefere Rohwarenpreise Viele Rohwarenpreise gingen insgesamt zuriick, so z. B. die Preise von
Industriemetallen und Erdgas. Der Preis fiir ein Fass Rohol 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 fithrte nur zu einem kurzzeitigen Anstieg des

Olpreises.
Wachstumsverlangsamung In der Eurozone wuchs das Bruttoinlandprodukt (BIP) im Jahr 2023 mit
in der Eurozone 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 zuriickzufiihren, 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 {iiber-
durchschnittlichen Nominallohnwachstum beitrug.

Inflation in der Eurozone Die Konsumentenpreisinflation in der Eurozone bildete sich deutlich zuriick,

Gber Zielwert lag aber bis zum Jahresende iiber dem 2%-Ziel der Européischen Zentral-
bank (EZB). Im Dezember betrug sie 2,9%, verglichen mit 9,2% ein Jahr zuvor.
Insbesondere die Dienstleistungsteuerung verharrte auf hohem Niveau.

SNB BNS =r 28 Geschaftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht



WACHSTUM DES BRUTTOINLANDPRODUKTS
Real, Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent
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Weitere Straffung der
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Robuste US-Wirtschaft

Inflation in den USA
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Die EZB setzte die schrittweise Straffung ihrer Geldpolitik fort. Sie erhohte
die Leitzinsen bis September weiter um 2 Prozentpunkte, wodurch der fiir die
Steuerung der Geldmarktzinsen relevante Zinssatz der Einlagefazilitit 4%
erreichte. Danach beliess sie die Leitzinsen unverdndert. Zudem erkléirte die
EZB, dass sie ihre Geldpolitik so lange wie ndtig ausreichend restriktiv
halten wolle, um die Inflation zeitnah auf das angestrebte Niveau von 2% zu
bringen. Ferner begann sie, ihr Wertpapierportfolio allméihlich abzubauen.
Auslaufende Anleihen im Rahmen ihres Programms zum Ankauf von Vermo-
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 kiindigte die EZB an, ab
dem Jahr 2024 auch das Portfolio des Pandemie-Notfallankaufprogramms
(Pandemic Emergency Purchase Programme, PEPP) allméhlich zu
reduzieren.

In den USA blieb die Wirtschaftsentwicklung trotz einer insgesamt restrik-
tiveren Geld- und Fiskalpolitik und voriibergehender Spannungen im Banken-
sektor robust. Das BIP wuchs um 2,5% und damit etwas stérker als im Vorjahr
(1,9%). Haupttreiber war der private Konsum, der von steigenden Realein-
kommen und einer geringen Sparneigung der Haushalte profitierte. Die ver-
schirften Finanzierungsbedingungen ddmpften 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 Produktionskapazititen hin.

Die Konsumentenpreisinflation in den USA ging zuriick und betrug Ende
2023 noch 3,4%, verglichen mit 6,5% im Dezember des Vorjahres. Der Riick-
gang widerspiegelte in erster Linie eine Normalisierung der zuvor stark
gestiegenen Warenteuerung, wihrend die Dienstleistungsteuerung erhoht
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 iiber dem Zielwert.

Vor dem Hintergrund der hohen Inflation und der guten Auslastung am
Arbeitsmarkt straffte die Fed die Geldpolitik zunéchst weiter. Sie erh6hte das
Zielband fiir den Leitzins bis Juli um 1 Prozentpunkt auf 5,25%-5,5% und
beliess es dann bis Jahresende unveridndert. 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. Dariiber
hinaus signalisierte die Fed, dass die Geldpolitik wohl noch fiir lingere Zeit
restriktiv bleiben werde, um mittelfristig das Teuerungsziel von 2,0% wieder
zu erreichen.
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In China wuchs das BIP mit 5,2% stéirker als im Vorjahr (3,0%). Damit wurde
das Wachstumsziel der Regierung von rund 5% erreicht. Das robuste Wachs-
tum war insbesondere auf die Aufthebung der Null-Covid-Politik gegen Ende
2022 zuriickzufiihren, die zu einer deutlichen Erholung der Wirtschaftsaktivi-
tét fithrte. Allerdings war das konjunkturelle Umfeld weiterhin schwierig,

da sich die Immobilienkrise verschérfte und die Stimmung bei den Haushalten
und Unternehmen geddmpft blieb. Zur Stiitzung der Konjunktur beschlossen
die Behorden nach der Jahresmitte verschiedene Massnahmen, darunter
vermehrte Infrastrukturinvestitionen und gezielte Massnahmen im Immobilien-
sektor (u. a. eine Lockerung der Kreditbedingungen fiir Immobilienkdufer).
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 zuriick. Die Wirtschaftsentwicklung wurde durch
verschiedene Faktoren geddmpft. So belasteten die schwache Auslandnach-
frage, die teuerungsbedingten Kaufkraftverluste bei den Haushalten und

die strafferen Finanzierungsbedingungen die Exporte, den Konsum und die
Investitionen. Die Wertschopfung in der Industrie ging aufgrund der
schwachen globalen Nachfrage zuriick, wéhrend der Dienstleistungssektor
solide expandierte. Am Arbeitsmarkt blieb die Lage insgesamt gut; die
Beschiftigung nahm deutlich zu, und die Arbeitslosigkeit blieb sehr niedrig.

Gemadss der ersten Schitzung des Staatssekretariats fiir 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 iibertraf das BIP das geschétzte gesamtwirtschaftliche
Produktionspotenzial leicht. Dementsprechend war die Auslastung der
Produktionskapazititen insgesamt noch iiberdurchschnittlich. Sie nahm aber
im Laufe des Jahres allméhlich ab. Gemiss Unternehmensumfragen ging
die Auslastung der technischen Kapazitéten in der verarbeitenden Industrie
besonders deutlich zuriick. Im Dienstleistungssektor schwéchte sie sich
dagegen nur leicht ab und verharrte auf einem {iberdurchschnittlich hohen
Niveau. In Bezug auf die Arbeitskréftesituation zeigten Umfragen zwar

eine gewisse Entspannung, doch blieb der Personalbestand in vielen Bran-
chen bis zum Jahresende knapp.
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Die Wirtschaftsentwicklung verlor in vielen Branchen an Schwung. So ging
die Wertschopfung z. B. in der Industrie, im Detailhandel und im Banken-
sektor zuriick. Die Industrie litt unter der globalen Nachfrageschwiche und
der Detailhandel unter den Kaufkraftverlusten der Haushalte. Den stiarksten
Riickgang verzeichnete der Bankensektor. Das hohere Zinsumfeld begiinstigte
zwar die Einnahmen aus dem Zinsgeschift. Die Wertschdpfung nahm trotz-
dem ab, unter anderem aufgrund des starken Abflusses von Geldern ausldandi-
scher Kunden im Zusammenhang mit der Krise der Credit Suisse und der
grosseren Zinsdifferenz zum Ausland. Demgegeniiber erholten sich das Gast-
gewerbe und die Transportdienstleistungen, die unter der Coronakrise stark
gelitten hatten, weiter, wenn auch weniger kraftig als im Vorjahr. Die starke
Erholung im Grosshandel stiitzte das BIP-Wachstum ebenfalls.

Der private Konsum verzeichnete ein solides Jahreswachstum. In den
Bereichen Transport, Gastgewerbe und Freizeit fielen die Konsumausgaben
deutlich hoher aus, nachdem sie wiahrend der Corona-Pandemie stark gesun-
ken waren. Dariiber hinaus wuchsen die Ausgaben fiir 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 héhere Zinsen zuriickzufithren war.

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

Die Konjunkturabkiihlung und die strafferen Finanzierungsbedingungen
belasteten die Investitionstitigkeit. So waren sowohl die Ausriistungs- als
auch die Bauinvestitionen riicklaufig.

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 fiir Statistik (BFS)
gemdss Definition der Internationalen Arbeitsorganisation (ILO) ermittelte
Erwerbslosenquote blieb ebenfalls tief und betrug im vierten Quartal 4,1%.
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BUSINESS CYCLE INDEX UND BIP-WACHSTUM
in Prozent
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der realen Lohnsumme
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Die Beschiftigung nahm insgesamt deutlich zu (2,0%). Im ersten Halbjahr
wurden in vielen Branchen zahlreiche neue Stellen geschaffen. In der zweiten
Jahreshilfte entwickelte sich die Beschéftigung hingegen sehr heterogen.

Im Baugewerbe wurden Stellen abgebaut. Wihrend die Beschéftigung in der
Industrie stagnierte, stieg sie in den Dienstleistungsbranchen weiter an.
Auch im Bankensektor lag sie trotz der Ubernahme der Credit Suisse durch
die UBS iiber dem Vorjahresniveau.

Aufgrund der Teuerung entwickelten sich die Reallohne erneut schwach. Trotz
deutlicher Zunahme der Beschiftigung 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, Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent

2018‘ 2019‘ 2020‘ 2021 ‘ 2022‘ 2023‘

Privatkonsum 0,7 1,2 -34 1,8 4,2 2,1
Staatskonsum 0,8 0,8 3.8 33 -08 -0b
Bruttoanlageinvestitionen 0,8 09 -14 2,8 1,2 =20
Bau 00 -09 -10 -31 -b5b -21
Ausristungen 1.2 1.8 -16 6,0 46 -19
Inlandische Endnachfrage’ 0,7 1,1 -19 2,3 2,6 0,6
Exporte von Waren
und Dienstleistungen'-? 3.8 20 -46 115 4,6 4,4
Gesamtnachfrage' ? 2,7 1,9 -34 5,2 3,6 2,9
Importe von Waren
und Dienstleistungen-? 3,1 29 -59 5,3 6,2 6,2
Bruttoinlandprodukt? 2,5 1,5 -22 5,1 2,5 1,3

1 Ohne Wertsachen (nicht-monetares Gold und andere Edelmetalle, Edel- und Schmucksteine sowie Kunst-
gegenstande und Antiquitdten).

2 Sportevent-bereinigt.

Quellen: BFS, SECO
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Konjunkturbild aus den Unternehmensgesprachen

Die Nationalbank stitzt ihre Einschatzung der Wirtschaftslage auf eine
breite Palette von Informationen ab. Dazu gehoren die Ergebnisse der
Gesprache, welche die SNB-Delegierten fir regionale Wirtschaftskontakte
vierteljahrlich mit iber 200 Unternehmen aus verschiedenen Branchen
fihren. Die Auswertung dieser Gesprache wird jeweils im Quartalsheft der
Nationalbank im Kapitel «Konjunktursignale» zusammengefasst.

Im ersten Quartal 2023 wuchsen die Umsatze im Dienstleistungssektor
robust, wahrend sich das Wachstum in der Industrie verlangsamte. Die
Industrieunternehmen spurten eine nachlassende Dynamik der Ausland-
nachfrage, vor allem aus Europa. Gleichzeitig traten die im Vorjahr
genannten Sorgen uber die Energiesituation und die Lieferketten in den
Hintergrund. Der Arbeitskraftemangel blieb hingegen eine grosse Heraus-
forderung fur 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 schwacheren Nachfrage-
entwicklung aus Europa, insbesondere aus Deutschland. Aufgrund gut
geflllter Auftragsblicher blieb die Auslastung der Produktionskapazitaten
jedoch zufriedenstellend. Gleichzeitig beobachteten die Unternehmen
erste Anzeichen einer Entspannung auf dem Arbeitsmarkt. Die Ubernahme
der Credit Suisse durch die UBS betraf nur wenige Unternehmen direkt.

Das Wirtschaftswachstum fiel im dritten Quartal insgesamt bescheiden
aus. Wahrend der Dienstleistungssektor weiter zulegte, stagnierte die
Industrie. Vielfach stellten die Unternehmen fest, dass die ohnehin schwache
Nachfrage durch den Abbau der Lagerbestande ihrer Kunden zusatzlich
gedampft wurde. Die Lagerbestande waren in den vergangenen Jahren
aufgebaut worden, um die Lieferfahigkeit angesichts der pandemiebedingten
Beschaffungsengpasse sicherzustellen. Mit der weitgehenden Normalisie-
rung der Beschaffungssituation und den gestiegenen Kapital- und damit
Lagerhaltungskosten stuften viele Industrieunternehmen ihre Lagerbe-
stande 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 rlicklaufigen Auftragseingange nun in einer deutlich
geringeren Auslastung sowohl der technischen als auch der personellen
Ressourcen nieder. Insgesamt wurde die Rekrutierung von Fachkraften
jedoch weiterhin als schwierig eingeschatzt. Angesichts der gesunkenen
Konsumteuerung und des eingetribten Geschaftsgangs erwarteten die
Unternehmen flr das Jahr 2024 eine Abschwachung 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
zuriick, 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 fiir Erd6lprodukte, aber auch diejenige fiir Vor-
leistungsgiiter nahm markant ab, wobei letztere Entwicklung auf die Ent-
schirfung der globalen Lieferengpisse zuriickzufithren sein diirfte.

Nachdem die am Landesindex der Konsumentenpreise (LIK) gemessene Jahres-
teuerung gegen Ende des Jahres 2022 leicht zuriickgegangen war, erhohte

sie sich im ersten Quartal zunéchst 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 zuriick.

Die Teuerungsrate fiir 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 Erddlprodukte bestimmt, die im Vergleich zum
Vorjahr tiefer lagen. Neben der Abnahme der Preise fiir Erddlprodukte trugen
auch geringere Teuerungsraten fiir Waren, die im Jahr 2022 noch stark von
Lieferengpidssen betroffen gewesen waren, zu diesem Riickgang bei. Dazu
zdhlten insbesondere Gas, Automobile und Haushaltswaren.
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GESAMTANGEBOTSPREISE (PRODUZENTEN- UND IMPORTPREISE)
Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent
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KERNINFLATION
Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent
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Die Teuerungsrate fiir inldndische 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
flir inldndische Waren erhohte sich von 2,9% auf 5,4%, diejenige fiir inlén-
dische Dienstleistungen stieg von 1,1% auf 1,5%. Die beiden Teuerungsraten
entwickelten sich im Jahresverlauf jedoch unterschiedlich. Diejenige fiir
inldndische Waren ging von ihrem Hochstwert von 6,9% im ersten Quartal
kontinuierlich auf 3,9% im vierten Quartal zuriick. Dagegen stieg diejenige
fiir inldndische Dienstleistungen zum Jahresende hin an und erreichte im
vierten Quartal 1,7%. Dieser Anstieg war u. a. auf hohere Mieten zuriick-
zufiihren.

In der kurzen Frist kann die am LIK gemessene Gesamtteuerung von Schwan-
kungen einzelner Preiskomponenten spiirbar beeinflusst werden. Zur Analyse
der grundlegenden Teuerung berechnet die Nationalbank deshalb die Kern-
inflation mit Hilfe eines getrimmten Mittelwerts. Fiir deren Berechnung wer-
den jeden Monat die Giiter mit den extremsten Preisverdnderungen gegen-
iiber dem Vorjahresmonat ausgeklammert. Dies betrifft zum einen diejenigen
15% der Giiter im LIK-Warenkorb mit den hdchsten Teuerungsraten. Zum
anderen werden aber auch diejenigen 15% der Giiter im LIK-Warenkorb mit
den tiefsten Teuerungsraten ausgeschlossen. Die anhand des getrimmten
Mittelwerts berechnete Kerninflationsrate stieg zu Beginn des Jahres 2023
auf knapp iiber 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 zuriick. Gegen Jahresende lagen sie wieder
im Bereich der Preisstabilitét. Die ldngerfristigen Inflationserwartungen ver-
dnderten sich kaum und lagen wihrend des ganzen Jahres im Bereich der
Preisstabilitét.
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LANDESINDEX DER KONSUMENTENPREISE UND KOMPONENTEN

Veranderung gegenuber 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
Inlandische 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 11 1,5 1,3 1,4 1,5 2,0
Mieten 1.4 1.7 1.5 1.5 1.6 2,2
Offentliche Dienstleistungen 0,5 0,8 1.3 1.4 0,5 0,2
Auslandische Waren und Dienstleistungen 6,7 1,4 4,6 1,2 -01 -0,
Ohne Erdolprodukte 3.9 2,9 5,0 3,9 2,1 0,8
Erdolprodukte 31,8 -10,0 1.9 -17,2 -157 -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 {iber zwei Weitere Straffung
weitere Anhebungen des SNB-Leitzinses in der ersten Jahreshélfte und iiber der Geldpolitik
Devisenverkdufe bis ins vierte Quartal fort. Damit wirkte sie dem immer

noch erhohten Inflationsdruck entgegen. Eine deutliche Zunahme der Energie-

preise, globale Lieferengpésse infolge der Corona-Pandemie sowie darauf-

folgende Zweitrundeneffekte hatten seit 2021 zu einem starken Anstieg der

Inflationsraten im In- und Ausland gefiihrt. In der Schweiz erreichte die

Inflation im August 2022 mit 3,5% den Hochststand. Im Verlauf von 2023

ging die Inflationsrate zuriick und lag ab Juni wieder im Bereich der Preis-

stabilitét, den die Nationalbank mit einem jéhrlichen Anstieg der Konsumen-

tenpreise zwischen 0% und 2% gleichsetzt. Im Dezember 2023 lag auch

die bedingte Inflationsprognose erstmals seit zwei Jahren wieder iiber den

gesamten dreijdhrigen Prognosezeitraum im Bereich der Preisstabilitét.

Die Straffung der Geldpolitik, unterstiitzt von der Abschwichung der globa-

len Inflationstreiber, trug entscheidend zum Riickgang der Inflation bei.
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Die Nationalbank hob den SNB-Leitzins im Berichtsjahr in zwei Schritten
von 1,0% auf1,75% an. Der erste Zinsschritt erfolgte mit einer Ethéhung
um 0,5 Prozentpunkte an der Lagebeurteilung vom 23. Mérz 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 unverdndert bei 1,75%. Sie wies aber darauf hin,
dass eine weitere Straffung der Geldpolitik notig werden konnte, um die
Preisstabilitdt mittelfristig zu gewihrleisten. Angesichts des gegen Ende Jahr
gesunkenen Inflationsdrucks beliess die SNB den Leitzins auch an der Lage-
beurteilung vom 14. Dezember unverdndert 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 tibertrugen sich auch auf die anderen Segmente des Geld-
markts und auf ldngere Laufzeiten (siche 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-Swapsétzen (OIS-Sétze) nahm die Zins-
differenz von rund 1,3 Prozentpunkten zu Jahresbeginn auf rund 2,2 Prozent-
punkte am Jahresende zu. Grund dafiir war die stirkere geldpolitische Straffung
der Europdischen Zentralbank (EZB). Sie erhohte 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. Gegeniiber den kurzfristigen Dollarzinsen blieb die Differenz zu
den Frankenzinsen dagegen iiber das ganze Jahr praktisch konstant. Die Fed
erhohte das Zielband fiir die Fed Funds Rate in vier Schritten von 4,25%—4,50%
auf 5,25%-5,50%.
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SNB-LEITZINS UND SARON
Tagesendwerte in Prozent, mit Daten der vierteljahrlichen Lagebeurteilungen
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GELD- UND KAPITALMARKTSATZE
Monatsdurchschnitte in Prozent
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BANKENZINSSATZE
Monatsendwerte in Prozent
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Die Renditen der eidgendssischen Anleihen sanken iiber das Berichtsjahr,
wobei der Riickgang bei den ldngerfristigen Anleihen am ausgeprégtesten
war. Damit kam es ab Mitte Jahr zu einer leichten Inversion der Zinsstruktur-
kurve. Die Rendite der zehnjéhrigen eidgendssischen Anleihen lag am Jahres-
ende bei 0,7%, rund 0,3 Prozentpunkte unter derjenigen der zweijdhrigen
Anleihen der Eidgenossenschaft. Auch die Zinsstrukturkurve der OIS-Sitze
flachte sich iiber das Berichtsjahr ab und wurde ab Mitte Jahr invers. Die
OIS-Sitze spiegeln die Markterwartungen hinsichtlich des durchschnittlichen
geldpolitischen Zinssatzes wihrend der Laufzeit des Vertrags zuziiglich
einer Risikoprdmie. Die Abflachung bzw. Invertierung der Zinsstrukturkurve
kann darauf hindeuten, dass die Marktteilnehmer mittel- bis langfristig
sinkende Leitzinsen erwarten.

Die OIS-Satze sind wichtige Referenzpunkte fiir viele andere Zinssatze.

Die von Banken offerierten Zinsen folgten im Berichtsjahr weitgehend den
OIS-Sétzen. So stiegen die publizierten Zinssétze fiir neue Hypotheken
zunichst weiter, sanken dann aber im vierten Quartal wieder etwas. Im Zuge
des Anstiegs der Hypothekarzinsen in den vergangenen zwei Jahren erhdhte
sich auch der fiir die Mieten von Wohn- und Geschéftsrdumen relevante
hypothekarische Referenzzinssatz. Dieser Zinssatz entspricht dem auf einen
Viertelprozentpunkt gerundeten, volumengewichteten Durchschnittszins
aller bei den Banken ausstehenden inldndischen Hypothekarforderungen. Er
nahm im Juni und im Dezember um jeweils einen Viertelprozentpunkt von
1,25% auf 1,75% zu (siche Textkasten «Hypothekarischer Referenzzinssatzy).
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 Zinssétze fiir Spar- und neue
Termineinlagen in der ersten Jahreshilfte an.
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Hypothekarischer Referenzzinssatz

Fiir Mietzinsanpassungen infolge von Anderungen der Hypothekarzinsen
ist in der Schweiz seit September 2008 ein landesweiter hypothekarischer
Referenzzinssatz massgeblich. Mit der Einflihrung dieses Referenzzinssatzes
wurde eine Vereinheitlichung zuvor geltender kantonaler bzw. ortlicher
Referenzzinssatze vorgenommen. Der hypothekarische Referenzzinssatz
entspricht dem volumengewichteten Durchschnittszins aller ausstehenden
inlandischen Hypothekarforderungen von Banken und wird jeweils auf
einen Viertelprozentpunkt gerundet.

Anpassungen des SNB-Leitzinses verandern das allgemeine Zinsniveau,
was sich auch auf die Hypothekarzinsen und den hypothekarischen
Referenzzinssatz auswirken kann. Im Vergleich zu den Zinssatzen fur neue
Hypotheken passt sich der Referenzzinssatz nur sehr langsam an Zins-
anderungen an, weil ein betrachtlicher Teil der in die Berechnung einflie-
ssenden Hypotheken auf langlaufenden Vertragen 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 erhohte er sich von 1,25% auf 1,5%,
was zugleich der erste Anstieg seit seiner Einfihrung im Jahr 2008 war.
Im Dezember 2023 folgte ein weiterer Anstieg von 1,5% auf 1,75%.

Eine Mietzinserhohung auf Basis des hypothekarischen Referenzzinssatzes
ist dann zulassig, wenn der dem Mietverhaltnis zugrundeliegende Refe-
renzzinssatz tiefer als der aktuelle Referenzzins ist. Anderungen des Refe-
renzzinssatzes wirken sich mit einer zeitlichen Verzogerung von meh-
reren Monaten auf die Mieten aus, da die zulassigen Mietzinsanpassungen
frihestens auf den nachsten Kindigungstermin — unter Einhaltung der
Kindigungsfrist — in Kraft gesetzt werden konnen. 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 zurlickzufihren sein dirfte, war erstmals im November 2023
ersichtlich.
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Da die Mieten mit rund einem Flinftel ein hohes Gewicht im Warenkorb
des LIK haben, fiihrt die gesetzliche Regelung Uber Mietzinsanpassungen
zu einer gewissen Ruckkopplung zwischen dem SNB-Leitzins und dem
LIK. Diese Ruckkopplung darf aber flir die Nationalbank kein Grund daftr
sein, auf geldpolitisch notwendige Zinsanhebungen zu verzichten. Einer-
seits hat eine Erhohung des hypothekarischen Referenzzinssatzes nur
einen vortbergehenden Effekt auf die Inflation. Andererseits wirkt eine
Erhohung des SNB-Leitzinses der Inflation trotz der Riickkopplung
insgesamt entgegen, indem sie z. B. das Wachstum von Bankkrediten
verlangsamt.

An ihren vierteljdhrlichen Lagebeurteilungen bekréftigte die Nationalbank
regelmissig ihre Bereitschaft, bei Bedarf am Devisenmarkt zu intervenieren,
um die monetdren Bedingungen angemessen zu gestalten. Im Jahr 2023
standen dabei Devisenverkiufe im Vordergrund. Uber das Jahr verkaufte die
SNB Devisen im Umfang von netto 132,9 Mrd. Franken, nach Verkdufen im
Wert von 22,3 Mrd. Franken im Vorjahr. Die Devisenverkéufe der National-
bank trugen dazu bei, dass der Franken zunéchst etwa im Ausmass der Infla-
tionsdifferenzen zum Ausland an Wert gewann. Dadurch verhinderten sie
eine reale Abschwichung des Frankens und leisteten damit einen Beitrag zur
Straffung der monetidren Bedingungen. Gegen Ende des Jahres sank die
Inflationsrate deutlich, und die Inflationsprognosen deuteten an der Lage-
beurteilung im Dezember auf eine anhaltende Preisstabilitit hin. Zudem
wertete sich der Franken auch real spiirbar auf. Dementsprechend teilte die
Nationalbank mit, dass Devisenverkédufe bei ihren Devisenmarktaktivititen
nicht mehr im Vordergrund stehen.

Der handelsgewichtete nominale Aussenwert des Frankens stieg im Laufe
des Jahres iiber 7% an. Real nahm er wegen der hoheren Inflation im Ausland
weniger stark zu (um knapp 5%). Gegeniiber 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 moglichen Lockerung der Geldpolitik durch die EZB

und die Fed im Jahr 2024. In einigen Phasen erhohter 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 ddmpfen, und leistete damit
erneut einen Beitrag zum Riickgang der Inflation. Die reale Aufwertung
erfolgte hauptsichlich in den letzten Monaten des Jahres.
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DEVISENKURSE IN FRANKEN
Monatsdurchschnitte
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Die Notenbankgeldmenge, bestehend aus Notenumlauf und Sichtguthaben
inlandischer Banken bei der Nationalbank, nahm im Laufe des Jahres 2023
um 4,2% ab. Dieser fortgesetzte Riickgang war auf die Abschopfungsoperatio-
nen und die Devisenverkédufe der Nationalbank zuriickzufiihren. Ende
Dezember 2023 lag das kombinierte Volumen der liquiditdtsabschopfenden
Geldmarktgeschéfte und der SNB Bills bei 148 Mrd. Franken. Im April
waren diese liquidititsabschdpfenden Operationen zwischenzeitlich auf

214 Mrd. Franken angestiegen, da die SNB die umfangreichen Liquiditéts-
hilfen zugunsten der Credit Suisse teilweise wieder am Geldmarkt absor-
bierte (siche Kapitel 2.3).

Die weitgefassten Geldaggregate schrumpften im Berichtsjahr, was auf

den Anstieg der Zinsen iiber die letzten zwei Jahre zuriickzufithren 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 zuriick als M2, da
die Zinsen auf Termineinlagen mit den Leitzinserhohungen deutlich anstie-
gen und langerfristige Bankeinlagen entsprechend an Attraktivitit gewannen.
Die Expansion der Bankkredite an inldndische Kunden setzte sich dagegen
auch 2023 fort. Das Volumen der Hypothekarkredite, das rund 85% der Bank-
kredite ausmacht, war Ende 2023 um 2,5% grosser als ein Jahr zuvor und
wuchs damit schwicher als im Vorjahr (3,5%). Die librigen Bankkredite in
Franken weisen in der Regel einen deutlich volatileren Verlauf auf als die
Hypothekarkredite. Nichtsdestotrotz lag ihr Volumen Ende 2023 ungeféahr
auf dem gleichen Niveau wie Ende 2022.

Die von der Nationalbank im Rahmen der vierteljéhrlichen Lagebeurteilungen
vom Mirz, Juni, September und Dezember publizierten Prognosen beruhen
auf Szenarien fiir die Weltwirtschaft. Ausserdem fliesst eine Annahme fiir den
Erdolpreis ein, die jeweils ungefdhr 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
Einddmmungsmassnahmen gegen das Coronavirus in China sowie der geld-
politischen Straffung vieler Zentralbanken im Berichtsjahr nur verhalten
wachsen wiirde. Damals rechnete sie mit einem globalen Wirtschaftswachs-
tum von 0,8% fiir 2023.
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NOTENBANKGELDMENGE UND IHRE KOMPONENTEN
Monatsdurchschnitte in Mrd. Franken
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Im Mirz 2023 erhohte die Nationalbank ihre Wachstumsprognose fiir die Welt-
wirtschaft deutlich auf 3,3%, da sich abzeichnete, dass sich die Konjunktur

in den Industrieldndern besser entwickeln wiirde als erwartet. So lastete die
Energieknappheit in Europa weniger auf der Wirtschaftstétigkeit als ange-
nommen. Zudem fiihrte in China die Aufthebung der Null-Covid-Politik dazu,
dass sich die dortige Wirtschaft stark erholte. Die globalen Wachstumsaus-
sichten fiir den weiteren Verlauf von 2023 blieben aber insgesamt eher ver-
halten. Wahrend sich die Wirtschaft in den USA robuster als angenommen
entwickelte, mehrten sich insbesondere in Europa die Anzeichen einer kon-
junkturellen Abkiihlung. Zum Jahresende lag die Wachstumsprognose der
Nationalbank fiir die Weltwirtschaft im Jahr 2023 bei 3,7%. Fiir das Jahr 2024
rechnete die Nationalbank mit einer Verlangsamung des globalen Wirt-
schaftswachstums auf 3,0%.

Fiir die Schweiz hatte die Nationalbank Ende 2022 ein Wachstum des Brutto-
inlandprodukts (BIP) von rund 0,5% fiir 2023 prognostiziert. Darin wider-
spiegelte sich die Annahme, dass die schwichere Nachfrage aus dem Ausland
und die hohen Energiepreise die Wirtschaftsaktivitat merklich ddmpfen wiirden.
Im Miérz 2023 erhohte die Nationalbank ihre Prognose leicht auf rund 1,0%,
da sich fiir das erste Quartal eine etwas positivere Wirtschaftsentwicklung
abzeichnete. Im Juni und im September hielt die Nationalbank an ihrer ver-
haltenen Wachstumsprognose vom Mérz fest. Anhaltend ddmpfend wirkten
neben der schwécheren Nachfrage aus dem Ausland und den teuerungs-
bedingten Kaufkraftverlusten auch die strafferen Finanzierungsbedingungen.
Im Dezember beliess die Nationalbank ihre Wachstumsprognose fiir 2023
unverédndert bei rund 1,0% und gab bekannt, dass sie fiir 2024 mit einem
Wachstum von 0,5% bis 1,0% rechnet.
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BEDINGTE INFLATIONSPROGNOSE MARZ 2023
Veranderung des Landesindexes der Konsumentenpreise gegenuber Vorjahr in Prozent
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BEDINGTE INFLATIONSPROGNOSE JUNI 2023
Veranderung des Landesindexes der Konsumentenpreise gegenuber Vorjahr in Prozent
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BEDINGTE INFLATIONSPROGNOSE SEPTEMBER 2023
Veranderung des Landesindexes der Konsumentenpreise gegenuber Vorjahr in Prozent
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BEDINGTE INFLATIONSPROGNOSE DEZEMBER 2023
Veranderung des Landesindexes der Konsumentenpreise gegenlber Vorjahr in Prozent
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Bedingte Inflationsprognose Die anlésslich der Lagebeurteilungen publizierten bedingten Inflationsprogno-
sen basieren auf dem jeweils geltenden SNB-Leitzins sowie der Annahme,
dass dieser iiber den dreijdhrigen Prognosezeitraum unveréndert bleibt. Im
Mairz 2023 wurde ein Zinssatz von 1,5% unterstellt. Im Juni wurde die Zins-
annahme auf1,75% angehoben und danach dort belassen. Die bedingte Infla-
tionsprognose wurde an den Lagebeurteilungen im Mérz und im Juni trotz
der fortgesetzten Straffung der Geldpolitik fiir die mittlere Frist nach oben
revidiert. Die Aufwirtsrevisionen waren hauptsichlich auf starker als erwar-
tete Zweitrundeneffekte, gestiegene Strompreise, Mieterhdhungen sowie
die anhaltend hohe Inflation im Ausland zuriickzufiihren. Aufgrund des stir-
keren Frankens und der tiefer als erwarteten Energiepreise kam es im Juni
2023 aber gleichzeitig auch zu einer Abwaértsrevision der Prognose in der
kurzen Frist. Im September und im Dezember fithrten die konjunkturelle
Abkiihlung und damit verbunden etwas geringere Zweitrundeneffekte, der
etwas tiefere Inflationsdruck aus dem Ausland und die Aufwertung des
Frankens zu einer Abwartsrevision der Inflationsprognose.

Die bedingte Inflationsprognose fiir 2023 lag im Dezember 2022 bei 2,4%
und stieg im Mirz 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 fiir 2024 lag im Dezember 2022 bei 1,8%, wurde aber im Mérz

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 fiir 2023 damit knapp oberhalb und diejenige
fiir 2024 innerhalb des Bereichs von 0% bis 2%, den die Nationalbank mit
Preisstabilitit gleichsetzt. Auch fiir 2025 und 2026 lag die Prognose in diesem
Bereich.

Anhaltende Unsicherheit Die Nationalbank wies in ihrer Kommunikation regelméssig auf die Risiken
hin, die zu einer Anpassung der Prognosen fiihren und eine Neubeurteilung
der Lage notwendig machen konnten. Zu den grossten Unsicherheitsfaktoren
zdhlten im Berichtsjahr die Entwicklung der Inflation und das Ausmass der
konjunkturellen Abschwéichung im Ausland, der Krieg in der Ukraine und
die Energiesituation in Europa, mdgliche Auswirkungen der Verwerfungen
im globalen Finanzsektor im Friihjahr und der Konflikt im Nahen Osten.
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Arbeiten zu digitalem Zentralbankgeld fur Finanzinstitute

Die Nationalbank befasst sich seit geraumer Zeit mit der Frage, wie digitales
Zentralbankgeld fur Finanzinstitute, sogenanntes Wholesale Central Bank
Digital Currency (Wholesale CBDC), fur die Abwicklung von Finanztransak-
tionen auf Infrastrukturen genutzt werden konnte, die auf einer Distribu-
ted-Ledger-Technologie (DLT) basieren. Mit dem Projekt Helvetia Phase Il
Uberfuhrte die SNB die bisherigen Arbeiten zu Wholesale CBDC in einen
Pilotbetrieb. Wholesale CBDC in Franken steht fuir die Abwicklung von realen
Transaktionen von tokenisierten Anleihen auf der regulierten DLT-Plattform
der SIX Digital Exchange (SDX) zur Verfiigung. Damit nimmt die SNB in
diesem Bereich eine fuhrende Rolle unter den Zentralbanken ein.

Der Pilotbetrieb begann im Dezember 2023 und soll bis Juni 2024 laufen.
Sechs Pilotbanken fihren Transaktionen auf der DLT-Plattform als Inter-
mediare fur 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) fur die Tokenisie-
rung von Zentralbankgeld sowie von SIX SIS fir die Integration mit der
traditionellen Anleihen-Abwicklungsinfrastruktur. In den Testsystemen der
SIX Repo und der SDX werden zudem der Handel und die Abwicklung

von Repogeschaften in Wholesale CBDC erprobt.

Neben Wholesale CBDC, das im Mittelpunkt des Pilotbetriebs steht, sind
alternative Ansatze fur die Abwicklung von tokenisierten Vermogenswerten
denkbar. Die Nationalbank untersucht zwei dieser Ansatze, namlich die
Verbindung der Abwicklungssysteme fur solche Vermogenswerte 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 einfiihren
will, andere Ansatze in diesem Bereich nicht unterstitzt oder bestimmte
technische Losungen bevorzugt. Vielmehr geht es der SNB darum, verschie-
dene Anwendungsfalle fir CBDC und die Abwicklung von tokenisierten
Vermogenswerten mit Blick darauf zu untersuchen, wie sie ihr Mandat
auch in Zukunft bestmaoglich erftllen kann.
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Weitere Wholesale-CBDC-Vorhaben der Nationalbank sind in Zusammen-
arbeit mit dem Schweizer Zentrum des BlZ-Innovation-Hubs entstanden,
unter anderem die Phasen | und Il 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 Geschaftsbanken sowie der Nationalbank
erfolgreich getestet. Neben dem Projekt Helvetia untersuchten die Projekte
Jura (2021) und Mariana (2023) die grenzuberschreitende Abwicklung von
Finanztransaktionen mit Wholesale CBDC in verschiedenen Wahrungen
(siehe Geschaftsberichte 2021 und 2022).
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Jahresverlust: Bedeutung fur die Geldpolitik

Die Bilanz der Nationalbank ist mit 795 Mrd. Franken gross, was auf Devisen-
kaufe der SNB wahrend 15 Jahren ab dem Beginn der globalen Finanz-
krise 2007 zurtckzufuhren ist. Diese wurden in einer von vielen internatio-
nalen Storungen gepragten Phase mit bereits sehr tiefen Zinsen getatigt.
Die Devisenkaufe wirkten einer Ubermassigen Aufwertung des Frankens
entgegen und halfen so, die Konjunktur und die Preisentwicklung zu
stabilisieren. In den Jahren 2022 und 2023 nahm die Bilanzgrosse dagegen
ab. Grlnde daftr waren primar Bewertungsverluste im Jahr 2022 und
Devisenverkaufe im Jahr 2023.

Mit der nach wie vor grossen Bilanz bleibt das Potenzial fur hohe Ertrage,
aber auch das Risiko grosser Verluste bestehen. Schwankungen der Wech-
selkurse und Kursveranderungen bei Aktien und Anleihen konnen 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 gegenuber ver-
schiedenen Anlagewahrungen sowie der Frankenzinsen, welche die

SNB auf die bei ihr gehaltenen Sichtguthaben und in ihren Abschopfungs-
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 vollumfanglich handlungsfahig und in der Lage, ihren geldpoliti-
schen Auftrag zu erfullen. Zudem konnen sie ihr Eigenkapital aufgrund
ihres Notenmonopols langfristig wieder aufbauen. Ein Uber einen langeren
Zeitraum negatives Eigenkapital kann jedoch eine Gefahr flr die Glaub-
wiurdigkeit und Unabhangigkeit einer Zentralbank darstellen. Deshalb ist
es wichtig, dass die Nationalbank tGber ausreichend verlustabsorbierendes
Eigenkapital verfligt und hierfir, vor dem Hintergrund der nach wie vor
grossen Bilanz, weiterhin Ruckstellungen bildet und nur Ausschuttungen
vornimmt, wenn dies die finanzielle Lage erlaubt.

Entscheidend fur die Beurteilung des Erfolgs der Nationalbank ist aber
nicht ihr finanzielles Jahresergebnis. Vielmehr ist die SNB daran zu
messen, ob sie ihr Mandat, die Preisstabilitat zu gewahrleisten und dabei
der konjunkturellen Entwicklung Rechnung zu tragen, erfullt.
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Fortsetzung der Arbeiten zur Vorbereitung auf eine allfallige
Strommangellage

Im Hinblick auf eine mogliche Strommangellage im Winter 2022/23 hatte
die Nationalbank weitreichende Vorbereitungen getroffen. Ziel war es,
die Aufgabenerfillung 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 langerfristige Sicht bestehen.
Eine Strommangellage wirde die ganze Schweiz betreffen und sich stark
auf die Wirtschaft und die Gesellschaft auswirken. Auch Dienstleistungen
des Finanzsektors konnten beeintrachtigt werden.

Die Nationalbank ist gut gerustet, um kurzzeitige Unterbrechungen der
Stromversorgung autonom zu bewaltigen. Um auch eine mehrere Tage
oder sogar Wochen dauernde landesweite Strommangellage bewaltigen
zu konnen, braucht es zusatzliche Vorkehrungen zur Starkung der opera-
tionellen Resilienz des Finanzplatzes. Im Bereich ihres Auftrags zur Bar-
geldversorgung und zur Erleichterung des bargeldlosen Zahlungsverkehrs
koordinierte die Nationalbank die diesbezuglichen Arbeiten auch im Ver-
lauf des Jahres 2023. Im Fokus standen dabei die zahlreichen Abhangig-
keiten von Dritten (Finanzmarktinfrastrukturen, Gegenparteien, Dienst-
leister, Lieferanten). Darlber hinaus erhohte die SNB mit zahlreichen
Massnahmen die Resilienz des eigenen Betriebs.
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7
Umsetzung der Geldpolitik

2.1 GRUNDLAGEN UND UBERBLICK

Die Nationalbank hat geméss Nationalbankgesetz (NBG) die Aufgabe, den
Geldmarkt in Franken mit Liquiditdt zu versorgen (Art. 5 Abs. 2 Bst.a NBQG).
Sie setzt ihre Geldpolitik um, indem sie das Zinsniveau am Geldmarkt
steuert. Dabei strebt sie an, die kurzfristigen besicherten Geldmarktzinssitze
in Franken nahe am SNB-Leitzins zu halten. Die Nationalbank kann auf die
Geldmarktsétze 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 zusédtzlichen geldpolitischen Massnahmen
beeinflussen.

Zur Umsetzung ihrer Geldpolitik legt die Nationalbank den SNB-Leitzins
fest. Dabei strebt sie an, dass die kurzfristigen Geldmarktzinssétze in Fran-
ken nahe am SNB-Leitzins liegen. Im Fokus steht dabei der Satz fiir 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 Mérz mit einer Erh6hung 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 unverdndert.

Die Nationalbank nutzt zur Umsetzung ihrer Geldpolitik am Geldmarkt

zwei Hebel, die zusammen gewéhrleisten, dass die kurzfristigen besicherten
Geldmarktzinssitze 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
ermdglicht es, die Geldmarktzinsen bei einem positiven SNB-Leitzins und
einer hohen Uberschussliquiditit 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
fiir die abgestufte Verzinsung der Sichtguthaben»). Sichtguthaben iiber
dieser Limite werden zum SNB-Leitzins abziiglich eines Zinsabschlags von
0,5 Prozentpunkten verzinst. Seit dem 1. Dezember 2023 werden Sichtgut-
haben, die zur Erfiillung der Mindestreserven gehalten werden, nicht mehr
verzinst. Die abgestufte Verzinsung der Sichtguthaben schafft einen Anreiz
fiir den Handel von Sichtguthaben am Frankengeldmarkt. Institute mit Sicht-
guthaben iiber ihrer Limite schliessen dann Geldmarktgeschéfte mit Insti-
tuten ab, die ihre Limite nicht ausgeschopft haben. Ein aktiver und gut funk-
tionierender Geldmarkt ist eine wesentliche Grundlage fiir die Ubertragung
der Geldpolitik und die robuste Berechnungsgrundlage des SARON.
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Der zweite Hebel des Umsetzungsansatzes ist die Abschopfung von Sichtgut-
haben mittels Offenmarktoperationen. Mit diesen Operationen werden
Sichtguthaben und damit das Liquidititsangebot am Geldmarkt reduziert.

Um zu angemessenen monetiren Bedingungen beizutragen, intervenierte die
Nationalbank im Jahr 2023 erneut am Devisenmarkt, wobei sie an der Lage-

beurteilung im Dezember bekanntgab, dass Devisenverkdufe nicht mehr im

Vordergrund stehen.

Sichtguthaben (Giroguthaben) bei der Nationalbank

Die Nationalbank fuhrt fir Banken und andere Finanzmarktteilnehmer
Sichtkonten, fur 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 fur Zahlungen zur Verfugung stehen und als gesetzliches Zahlungs-
mittel gelten. Fur inlandische Banken tragen die Sichtguthaben bei der SNB
zur Erfullung des Mindestreserveerfordernisses bei. Zudem bendtigen
Banken Sichtguthaben als Liquiditatsreserve. Die Nationalbank beeinflusst
die Hohe der Sichtguthaben, indem sie ihre geldpolitischen Instrumente
einsetzt. Die gesamten Sichtguthaben umfassen neben den Sichtguthaben
inlandischer Banken die Verbindlichkeiten auf Sicht gegenltiber dem Bund,
die Sichtguthaben auslandischer Banken und Institutionen sowie die Ubrigen
Sichtverbindlichkeiten.

Die Hohe der Sichtguthaben beeinflusst die Aktivitat am Geldmarkt, wo der
Liquiditatsausgleich zwischen den einzelnen Finanzmarktteilnehmern
erfolgt. Dabei stellen Banken mit einem kurzfristigen Anlagebedarf anderen
Banken mit einem kurzfristigen Refinanzierungsbedarf Liquiditat mittels
Krediten zur Verfiigung. Die Kreditgewahrung kann dabei auf besicherter
oder unbesicherter Basis erfolgen. Ist reichlich Liquiditat im Finanzsystem
vorhanden, sinkt bei den Banken der Bedarf nach einem Liquiditatsaus-
gleich, und die Handelsaktivitat am Geldmarkt nimmt ab. Eine abgestufte
Verzinsung von Sichtguthaben tragt zu einem Liquiditatsaustausch zwi-
schen Girokontoinhabern bei und fordert so die Aktivitat am Geldmarkt.
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SICHTGUTHABEN BEI DER SNB
Wochendurchschnitt in Mrd. Franken
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FRANKEN-REFERENZSATZE (swiss AVERAGE RATES, SAR)
Monatsdurchschnitte aus Tagesendwerten in Prozent
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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
Riickgang der Sichtguthaben ist vorwiegend auf die Abschopfung von Sicht-
guthaben zur Steuerung der Geldmarktzinsen und Devisenverkaufe zuriick-
zufiihren. Die Liquiditétshilfe fiir die Credit Suisse fiihrte zu einem Anstieg
der Sichtguthaben (siche Kapitel 2.3, 2.6 und 6.2).

Aufgrund der abgestuften Verzinsung und der Abschopfung der Sichtgut-
haben bewegten sich die relevanten Geldmarktzinssitze in Franken 2023
nahe am SNB-Leitzins. Zur Abschépfung von Sichtguthaben wurden liquidi-
tatsabschopfende Repogeschifte eingesetzt und kurzfristige Schuldver-
schreibungen der Nationalbank (SNB Bills) emittiert. Im Nachgang zu den
Anhebungen des SNB-Leitzinses bewegte sich der SARON nach kurzen
Ubergangsphasen jeweils nahe am Leitzins. Zwischen Mirz und Mai erfuhr
der SARON rund um die Krise der Credit Suisse voriibergehend einen
Abwirtsdruck.

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

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

Grundsatze der Effektenpolitik

Die Nationalbank kann Kreditgeschafte mit Banken und anderen Finanz-
marktteilnehmern abschliessen, sofern fur die Darlehen ausreichende
Sicherheiten geleistet werden (Art. 9 NBG). Damit sichert sie sich gegen
potenzielle Verluste aus ihren Kreditgeschaften ab. Indem die National-
bank einheitliche Kriterien flr die zugelassenen Sicherheiten bestimmt,
gewabhrleistet sie ausserdem die Gleichbehandlung ihrer Geschaftspartner.
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Die «Richtlinien der Schweizerischen Nationalbank Uber das geldpoliti-
sche Instrumentarium» beschreiben unter anderem, welche Effekten

die Nationalbank im Rahmen von Offenmarktoperationen und den stehen-
den Fazilitaten als Sicherheit akzeptiert. Die Offenmarktoperationen der
SNB am Geldmarkt wie auch die Beanspruchung der stehenden Fazilitaten
der SNB erfolgen zu einem massgeblichen Teil Uber Repogeschafte. Die
Kriterien fur die Wertschriften, die bei Repogeschaften der Nationalbank
als Sicherheit akzeptiert werden, konkretisiert das «Merkblatt zu den
SNB-repofahigen Effekten».

Als Sicherheit lasst die Nationalbank Effekten in Franken und Fremd-
wahrungen zu, die bezlglich Bonitat und Liquiditat hohe Anforderungen
erfullen. Auch neuartige Wertpapiere, wie beispielsweise Distributed-
Ledger-Technologie-Effekten, konnen als SNB-repofahige Effekten
zugelassen werden, sofern sie die Kriterien im «Merkblatt zu den SNB-
repofahigen Effekten» erfullen. SNB-repofahige Effekten erflllen die
Eigenschaften qualitativ hochwertiger, liquider Aktiven gemass Liquidi-
tatsverordnung (LiqV).

Ende 2023 belief sich das Volumen an SNB-repofahigen Effekten auf
umgerechnet 11550 Mrd. Franken und lag damit rund 163 Mrd. Franken
hoher als am Ende des Vorjahres. Alle in den Repogeschaften akzep-
tierten Wertpapiere sind im «Verzeichnis der SNB-repofahigen Effekten»

aufgeflhrt.
Die Nationalbank ist Mitglied des Schweizer Devisenkomitees (Swiss Swiss Foreign Exchange
Foreign Exchange Committee), das als Diskussionsforum zwischen Banken Committee und FX Global

. . . . . . Cod
und anderen Devisenmarktteilnehmern in der Schweiz und im Fiirstentum ode

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 Grundsitze des FX Global Codes
zur Forderung der Integritit und der Effizienz des Devisenhandels weiter-
entwickelt und dessen Verbreitung unterstiitzt. 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.
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2.3 EINSATZ DER GELDPOLITISCHEN INSTRUMENTE

Die Nationalbank verzinst grundsétzlich Sichtguthaben, die Banken und
andere Finanzmarktteilnehmer bei ihr halten. Uber 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 iiber der Limite werden zum SNB-Leitzins
abziiglich eines Zinsabschlags verzinst. Seit dem 1. Dezember 2023 werden
Sichtguthaben, die zur Erfiillung der Mindestreservepflicht gehalten werden,
nicht mehr verzinst. Diese Anpassung senkt die Zinskosten der National-
bank, wihrend eine effektive Umsetzung der Geldpolitik weiterhin gewéhr-
leistet ist. Aus der Verzinsung der Sichtguthaben ergab sich im Berichtsjahr
ein Aufwand von 7,4 Mrd. Franken.

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

Geldpolitisches Instrumentarium

Die Geschafte, welche die Nationalbank am Finanzmarkt tatigen darf, sind
in Art. 9 NBG festgelegt. Die «Richtlinien der Schweizerischen National-
bank Uber 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 Einfuhrung indexierter
Repogeschafte Rechnung zu tragen (siehe Geschaftsbericht 2022). Die
Richtlinien werden durch Merkblatter erganzt, die sich an die Geschafts-
partner richten. Als Kreditgeberin in letzter Instanz (lender of last resort)
gewahrt die Nationalbank unter gewissen Voraussetzungen auch ausser-
ordentliche Liquiditatshilfen.
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Die Instrumente der Nationalbank umfassen Offenmarktoperationen,
stehende Fazilitaten und die Verzinsung der Sichtguthaben. Bei den Offen-
marktoperationen geht die Initiative zum Geschaftsabschluss von der
Nationalbank aus. Zu den Offenmarktoperationen gehéren Repogeschafte,
Emissionen und Kaufe bzw. Verkaufe eigener Schuldverschreibungen
(SNB Bills) sowie Devisengeschafte. Die Nationalbank kann Offenmarkt-
operationen im Rahmen von Auktionen oder bilateralen Geschaften durch-
fuhren. Die Transaktionen am Geldmarkt werden uber eine elektronische
Handelsplattform abgeschlossen. Bei den stehenden Fazilitaten, d. h. der
Engpassfinanzierungsfazilitat, der Innertagsfazilitat und der SNB-COVID-19-
Refinanzierungsfazilitat (CRF), geht die Initiative zum Geschéaftsabschluss
von den Geschaftspartnern aus. Die Nationalbank legt lediglich die Kondi-
tionen fest, zu denen die Geschaftspartner Liquiditat beziehen konnen.

Grundsatzlich konnen alle in der Schweiz und im Furstentum Liechtenstein
domizilierten Banken an den geldpolitischen Operationen teilnehmen.
Andere inlandische Finanzmarktteilnehmer sowie Banken mit Sitz im Aus-
land konnen zugelassen werden, sofern dafur ein geldpolitisches Interesse
besteht und sie zur Liquiditat am besicherten Frankengeldmarkt beitragen.

Betreffend die Verzinsung der Sichtguthaben ermachtigt das NBG in Art.9
die Nationalbank dazu, verzinsliche oder unverzinsliche Konten fiur Banken
und andere Finanzmarktteilnehmer zu fuhren.

Bei einem liquiditdtsabschopfenden Repogeschift 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 spéteren Zeitpunkt zuriick-
kauft. Bei einem liquidititszufithrenden Repogeschéft erfolgen die Transak-
tionen in umgekehrter Richtung. Fiir die Dauer des Repogeschifts zahlt
der Geldnehmer dem Geldgeber in der Regel einen Zins (Reposatz). Repoge-
schifte konnen iiber Auktionen oder auf bilateraler Basis mit einem weiten
Kreis von Gegenparteien abgeschlossen werden.
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Im Jahr 2023 schopfte die Nationalbank téglich {iber Repo-Auktionen Liqui-
ditdt ab. Dies geschah mit dem Ziel, die kurzfristigen besicherten Geldmarkt-
zinssitze in Franken nahe am SNB-Leitzins zu halten. Daneben schloss die
Nationalbank punktuell liquiditidtsabschdpfende Repogeschifte auf bilatera-
ler Basis ab. Im Jahresdurchschnitt waren 67,1 Mrd. Franken liquiditéts-
abschopfende Repogeschifte ausstehend.

Im Jahr 2022 fiihrte die Nationalbank die Mdglichkeit ein, den Reposatz
ihrer Repogeschéfte auf den SNB-Leitzins zu indexieren (indexierte Repo-
geschifte). Dies erhoht die Flexibilitdt der SNB bei der Steuerung der
Liquiditdt, weil Erwartungen einer Zinsédnderung keine Rolle fiir die Teil-
nahme der Marktakteure an den Auktionen fiir indexierte Repogeschéfte
spielen. Seit Februar 2023 verwendet die Nationalbank diesen indexierten
Reposatz im Rahmen ihrer liquiditdtsabschopfenden Repo-Auktionen.
Repogeschifte mit fixem Reposatz verbleiben aber weiterhin im geldpoli-
tischen Instrumentarium der Nationalbank.

Im Unterschied zu einem Repogeschift mit fixem Reposatz berechnet
sich bei einem indexierten Repogeschift der Reposatz als der einfache
Durchschnitt der Indexwerte liber die Laufzeit abziiglich eines allfilligen
Abschlags. Der Abschlag bleibt iiber die Laufzeit des Repogeschifts
konstant, aber der Durchschnitt der Indexwerte, und damit auch der Repo-
satz, sind erst am Ende des Repogeschéfts bekannt.

Die Emission eigener Schuldverschreibungen in Franken (SNB Bills)
ermdoglicht es der Nationalbank, Liquiditdt abzuschopfen. Die Nationalbank
kann SNB Bills iiber den Sekundarmarkt zuriickkaufen, um so bei Bedarf
die Liquiditét im Finanzsystem zu erhdhen.

Wihrend des ganzen Jahres 2023 wurden zur Abschopfung von Sichtgutha-
ben wochentlich SNB Bills mit verschiedenen Laufzeiten auktioniert. Um
den Marktteilnehmern im Zuge der Krise der Credit Suisse zusétzliche Flexi-
bilitét in der Liquidititssteuerung zu ermdglichen, bot die Nationalbank
tempordr SNB Bills mit sehr kurzen Laufzeiten an. So wurden zwischen dem
23. Mirz und dem 8. Juni SNB Bills mit einer Laufzeit von 7 Tagen auktio-
niert. Fiir Investoren war eine solch kurze Laufzeit wihrend der Stressphase
an den Finanzmairkten attraktiv. Dies trug dazu bei, dass sich die Bedingungen
am Frankengeldmarkt rasch wieder normalisierten. Riickkdufe von SNB
Bills wurden keine getétigt. Ende 2023 betrug das total ausstehende Volumen
an SNB Bills 86,7 Mrd. Franken.
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VERBINDLICHKEITEN AUS SNB-REPOGESCHAFTEN UND SNB BILLS
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Die Nationalbank kann SNB Bills als Sicherheiten im Rahmen von liqui-
ditdtsabschopfenden Repogeschiften 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 Erfiillung der geld- und wihrungspolitischen Aufgaben kann die National-
bank an den Finanzmérkten Fremdwahrungen gegen Franken kaufen und
verkaufen. Die Devisengeschifte der Nationalbank sind in der Regel Kassa-
oder Swapgeschéfte. Bei einem Devisenswap werden gleichzeitig der Kauf
(Verkauf) von Devisen zum Kassakurs und der Verkauf (Kauf) dieser Devisen
zu einem spateren Termin vereinbart. Die Nationalbank schliesst Devisen-
geschifte mit einem breiten Kreis von Gegenparteien im In- und Ausland ab.

Die Nationalbank war im Jahr 2023 am Devisenmarkt aktiv, um fiir ange-
messene monetidre Bedingungen zu sorgen. Netto verkaufte sie im Jahresver-
lauf Fremdwahrungen im Gegenwert von insgesamt 132,9 Mrd. Franken.

Im Vorjahr hatte die Nationalbank Devisenverkdufe 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 gewihrte Liquiditétshilfe im Zuge der Krise der Credit Suisse fiihrte

zu einem Anstieg der Sichtguthaben und der Liquiditdt am Frankengeldmarkt
(siehe Kapitel 2.6). Daraus resultierte ein gewisser Abwartsdruck auf die
Geldmarktzinsen. Dem wirkte die Nationalbank entgegen, indem sie einen
Teil dieser zusidtzlichen Sichtguthaben mit der Emission von SNB Bills
sowie mit Repogeschiften abschdpfte. Das flexible Instrumentarium der
Nationalbank zur Liquiditidtsabschopfung gewéhrleistete damit eine effektive
Steuerung der Geldmarktzinsen und stellte sicher, dass die Umsetzung der
Geldpolitik nicht durch die ausserordentliche Liquiditétshilfe fiir die Credit
Suisse beeintrichtigt wurde.
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Seit Mérz 2020 kdnnen Banken unter Inanspruchnahme der SNB-COVID-19-
Refinanzierungsfazilitit (CRF) auf besicherter Basis bei der Nationalbank
Liquiditdt zum SNB-Leitzins beziehen. Als Sicherheiten nimmt die National-
bank Kredite entgegen, die der Bund im Rahmen der COVID-19-Solidar-
biirgschaftsverordnung garantiert. Forderungen, die durch kantonale Biirg-
schaften oder Kreditausfallgarantien gesichert sind, gelten auch als
Sicherheiten, sofern diese zur Abfederung der wirtschaftlichen Folgen der
Pandemie gewdhrt wurden. Ebenfalls als Sicherheiten akzeptiert die Natio-
nalbank Forderungen, die im Rahmen der Start-up-Solidarbiirgschaften

des Bundes in Kooperation mit den Kantonen gesichert sind, sowie weitere
vom Bund verbiirgte Kredite.

Der Riickgang 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 Geschiftspartnern wéhrend des Tages iiber
Repogeschifte zinslos Liquiditét (Innertagsfazilitit) zur Verfiigung, 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 spétestens am Ende desselben Bankwerktags zuriick-
bezahlt werden.

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

Zur Uberbriickung von unerwarteten Liquidititsengpissen bietet die National-
bank eine Engpassfinanzierungsfazilitit (EFF) an. Zu diesem Zweck rdumt
sie den Geschéftspartnern eine Limite ein, die stets zu mindestens 110% mit
SNB-repofdhigen Effekten gedeckt sein muss. Ein Geschéftspartner kann

im Ausmass der gewéhrten Limite Liquiditét bis zum nédchsten Bankwerktag
beziehen. Die EFF wird in Form eines Repogeschifts zum Sondersatz
gewihrt. Der Sondersatz entspricht dem SNB-Leitzins mit einem Aufschlag
von 0,5 Prozentpunkten, mindestens aber 0%. Fiir systemisch bedeutsame
Finanzmarktinfrastrukturen existiert seit 2020 eine angepasste Form der EFF.
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Die EFF wurde durch die Credit Suisse im Mérz in Anspruch genommen.
Abgesehen davon wurde die EFF kaum beansprucht; im Jahresdurchschnitt
betrug der Bestand 0,2 Mrd. Franken. Ende Jahr verfiigten 75 Finanzmarkt-
teilnehmer iiber eine solche Limite. Die EFF-Limiten beliefen sich insgesamt
auf 36,5 Mrd. Franken.

Berechnung der institutsspezifischen Limiten fur die abgestufte
Verzinsung der Sichtguthaben

Mit dem Ubergang von einem negativen zu einem positiven SNB-Leitzins
im September 2022 wahlte die Nationalbank einen neuen Ansatz zur
Umsetzung der Geldpolitik. Dieser enthalt 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
fur die Limiten. Per 1. Dezember 2023 wurde der Faktor fur die Limiten
von 28 auf 25 gesenkt. Bei mindestreservepflichtigen Girokontoinhabern
gilt ab diesem Datum zudem, dass Sichtguthaben, die zur Erfiillung der
Mindestreservepflicht gehalten werden, nicht mehr verzinst werden. Der
unverzinste Teil der Sichtguthaben bis zur Limite entspricht dem Mindest-
reserveerfordernis in der letzten Unterlegungsperiode abztglich der Bar-
geldhaltung in der letzten Unterlegungsperiode. Fir alle Gbrigen Girokonto-
inhaber, die nicht der Mindestreservepflicht unterliegen, legt die SNB fixe
Limiten fest. Diese betragen grundsatzlich null Franken. Die Nationalbank
Uberpruft die Berechnung der Limiten regelmassig.
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2.4 MINDESTRESERVEN

Die Mindestreservepflicht (Art. 17, 18 und 22 NBG) sichert eine minimale Grundziige der Regelung
Nachfrage der Banken nach Notenbankgeld und erfiillt damit einen geld-
politischen Zweck. Zu den anrechenbaren Aktiven in Franken zéhlen die
Umlaufmiinzen, die Banknoten und die Sichtguthaben bei der Nationalbank.
Das Mindestreserveerfordernis betriagt 2,5% der massgeblichen Verbind-
lichkeiten. Diese berechnen sich als Summe aus kurzfristigen (bis 90 Tage)
auf Franken lautenden Verbindlichkeiten und 20% der Verbindlichkeiten
gegeniiber 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 erfiillt
werden. Es berechnet sich aus dem Durchschnitt der letzten drei Monatsend-
werte der massgeblichen Verbindlichkeiten.

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

Erfiillt eine Bank das Mindestreserveerfordernis nicht, so hat sie der National-
bank den Fehlbetrag fiir die Anzahl Tage der jeweiligen Unterlegungsperiode
zu verzinsen. Der Zinssatz liegt 4 Prozentpunkte iiber 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 4945 5 686
Umlaufmunzen 91 95
Anrechenbare Aktiven 492 831 630 422
Erfordernis 22 252 22 969
Ubererfiillung 470 579 607 453
Erfallungsgrad in Prozent 2215 2745
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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 Riickgang von 3% gegeniiber dem Vorjahr. Die anre-
chenbaren Aktiven fielen auf durchschnittlich 492,8 Mrd. Franken, gegen-
iiber 630,4 Mrd. Franken im Vorjahr. Die Banken iibertrafen damit das
Erfordernis im Jahresmittel um 470,6 Mrd. Franken. Die gesetzlichen Min-
destreservevorschriften wurden von allen 212 Banken erfiillt.

2.5 LIQUIDITAT IN FREMDWAHRUNGEN

Seit 2013 bestehen zwischen der Nationalbank, der Bank of Canada, der
Bank of England, der Bank of Japan, der Européischen Zentralbank und der
US-Zentralbank Federal Reserve (Fed) unbefristete bilaterale Liquiditéts-
Swapabkommen. Dieses Netzwerk von Swapabkommen erméglicht es den
beteiligten Zentralbanken, den Banken in ihrem Wéhrungsgebiet bei Bedarf
Liquiditét in den jeweiligen Wahrungen anzubieten, und wirkt damit als
vorsorgliche Massnahme gegen Liquiditdtsengpésse.

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

Bis Mirz 2023 bot die Nationalbank wochentlich Repogeschifte in US-Dollar
mit einer Laufzeit von sieben Tagen an. Dabei gab es keine Nachfrage. Die
Nationalbank kiindigte gemeinsam mit den anderen Zentralbanken des Netz-
werks von Swapabkommen am 19. Mérz an, zur Starkung der Versorgung
des Finanzsystems mit US-Dollar-Liquiditét die Frequenz der Operationen
mit siebentégiger Laufzeit von wochentlich auf téglich zu erhdhen. Ange-
sichts der Verbesserungen bei den Finanzierungsbedingungen fiir 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 wochentlich zu reduzieren.
Bei der Nationalbank gab es von Ende Mérz bis Anfang April kleinere
Beziige. Seit Anfang April gab es — abgesehen von kleinen Testbeziigen —
keine Nachfrage mehr.

Im Rahmen der Swapabkommen musste keine Liquiditét in weiteren Fremd-
wihrungen oder in Franken offeriert werden.
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Die Nationalbank kann bei der Fed iiber deren FIMA-Repo-Fazilitdt mittels
Repogeschiften unter Verwendung der Bestinde an US-Staatsanleihen auf
«Overnight»-Basis US-Dollar-Liquiditét beziehen. Im Friithling 2023 nahm
die Nationalbank die Fazilitdt in Anspruch, um einen Teil des Fremdwéh-
rungsbedarfs der Credit Suisse in US-Dollar im Rahmen der ausserordent-
lichen Liquiditatshilfe (siehe Kapitel 2.6) zu decken.

2.6 AUSSERORDENTLICHE LIQUIDITATSHILFE

Die Nationalbank kann als Kreditgeberin in letzter Instanz (Iender of last
resort) auftreten. Im Rahmen dieser ausserordentlichen Liquiditatshilfe
stellt sie einer oder mehreren inldndischen Banken Liquiditit zur Verfiigung,
wenn diese Institute nicht mehr in der Lage sind, sich am Markt ausreichend
Liquiditét zu beschaffen.

Gestiitzt 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 (sieche Kapitel 6.2.2). Die Gewéhrung der ausserordentlichen Liquidi-
titshilfe (Emergency Liquidity Assistance, ELA) ist an bestimmte Voraus-
setzungen gekniipft. So muss die kreditsuchende Bank oder Bankengruppe
fiir die Stabilitdt des Finanzsystems von Bedeutung und solvent sein. Fiir die
Beurteilung ihrer Solvenz holt die Nationalbank die Stellungnahme der
Eidgenossischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) ein. Das NBG verlangt aus-
driicklich, dass die SNB Darlehen nur gegen ausreichende Sicherheiten
gewdhren darf. Die Gewdhrung von Darlehen ohne Sicherheiten oder gegen
Sicherheiten, welche die auftretenden Risiken (vor allem Markt- und Kredit-
risiken) nicht vollstdndig abdecken, ist ausgeschlossen (Botschaft zum
NBG 2002).

Im Zusammenhang mit der Krise der Credit Suisse wurde zudem vom

Bund mittels Notrecht die Grundlage fiir die SNB geschaffen, um zusitzliche
Liquiditétshilfe-Darlehen zu gewéhren, deren Riickzahlung im Konkurs
gegeniiber bestimmten Glaubigern privilegiert war (ELA+). Ebenfalls per Not-
recht ermoglichte der Bund Liquiditdtshilfe im Rahmen eines sogenannten
Public Liquidity Backstops (PLB), der durch eine Bundesgarantie gesichert
und zusitzlich mit einem Konkursprivileg verbunden war (siche Kapitel 6.2).
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In ihrer Rolle als Kreditgeberin in letzter Instanz stellte die Nationalbank

der Credit Suisse im Mérz 2023 umfangreiche Liquiditétshilfe in Franken und
in Fremdwéhrungen zur Verfiigung. Nebst dem Bezug von 10 Mrd. Franken
Liquiditdt im Rahmen der EFF-Fazilitdt wurden im Rahmen von ELA durch
Hypotheken besicherte Darlehen im Gegenwert von 38 Mrd. Franken ver-
geben. Zusédtzlich gewéhrte die Nationalbank der Credit Suisse Liquiditats-
hilfe im Gegenwert von 50 Mrd. Franken mittels ELA+. Zudem wurde
weitere Liquiditdt im Gegenwert von 70 Mrd. Franken im Rahmen des PLB
vergeben. Die PLB-Darlehen an die Credit Suisse wurden bis zu einer Hohe
von 100 Mrd. Franken durch den Bund garantiert.

Bis zum Jahresende zahlte die Credit Suisse simtliche Beziige unter PLB
sowie ELA+ zuriick. Am 31. Dezember 2023 waren von den insgesamt

168 Mrd. Franken Liquiditétshilfe noch die ELA-Darlehen im Umfang von
38 Mrd. Franken ausstehend.

Die Credit Suisse hatte bei den Beziigen unter ELA+ sowie PLB einen hohen
Bedarf an Liquiditét in Fremdwéhrungen. Diese stellte die Nationalbank

auf «Overnight»-Basis iiber Devisenswaps gegen die gewéhrte Liquiditét
in Franken zur Verfiigung. Die auf diesem Weg bereitgestellte Liquiditit

in Fremdwéhrungen machte einen Grossteil der Beziige unter PLB und
ELA+ aus.
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3
Gewahrleistung
der Bargeldversorgung

3.1 GRUNDLAGEN

Die Nationalbank verfiigt iiber das Monopol zur Ausgabe von Banknoten. Sie
hat geméss Art. 5 Abs. 2 Bst. b des Nationalbankgesetzes (NBG) die Versor-
gung des Landes mit Bargeld (Banknoten und Miinzen) zu gewahrleisten. Sie
sorgt flir einen effizienten und sicheren Barzahlungsverkehr. Im Auftrag des
Bundes libernimmt sie auch die Verteilung der Miinzen.

Die Versorgung der Wirtschaft mit Bargeld erfolgt iiber die beiden Kassen-
stellen an den Sitzen in Bern und Ziirich sowie 13 Agenturen, die im Auftrag
der Nationalbank von Kantonalbanken gefiihrt werden. Die Nationalbank
gibt die Banknoten und Miinzen nach den Bediirfnissen des Zahlungsverkehrs
aus, gleicht saisonale Schwankungen aus und nimmt nicht mehr zirkulations-
fahige Banknoten und Miinzen zuriick. Die Feinverteilung der Banknoten
und Miinzen sowie deren Riicknahme 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 Ziirich verzeichneten im
Jahr 2023 Kassenumsitze (Ein- und Ausginge) in der Hohe von 50,7 Mrd.
Franken (Vorjahr: 66,8 Mrd. Franken). Sie nahmen insgesamt 257,9 Mio.
Noten (301,6 Mio.) und 148,8 Mio. Miinzen (156,2 Mio.) entgegen. Die
Nationalbank priifte die eingehenden Noten und Miinzen auf Quantitét,
Qualitit und Echtheit. Den Eingingen standen Ausgénge von 252,4 Mio.
Noten (292,1 Mio.) und 159,3 Mio. Miinzen (206,2 Mio.) gegeniiber.

Die Agenturen unterstiitzen die Kassenstellen der Nationalbank bei der Aus-
gabe und der Riicknahme von Bargeld. Sie nehmen eine wichtige Funktion
bei der Gewdhrleistung der regionalen Bargeldversorgung wahr, indem sie
neben den Filialen der agenturfithrenden Kantonalbanken auch Drittbanken
(lokale Institute oder Filialen grosserer Bankengruppen) fiir den Bargeld-
bezug offenstehen.

Die Umsitze (Ein- und Ausginge) 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.
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Die wichtigsten Partner der Nationalbank bei der Bargeldlogistik sind Banken,
die Post und Bargeldverarbeiter. Sie fithren ihre Geschéftstétigkeit an eige-
nen Standorten in der Schweiz durch. Damit die Versorgung des Landes mit
Bargeld gewihrleistet ist, betreibt die Nationalbank je ein Bargeldlogistik-
zentrum am Sitz Ziirich und am Sitz Bern und erlésst Vorschriften iiber die
Art und Weise, den Ort und die Zeit der Einlieferungen und Beziige von
Banknoten und Miinzen. Sie stiitzt sich dabei auf das Bundesgesetz iiber die
Wiéhrung und die Zahlungsmittel (WZG).

Bargeldverarbeiter konnen bei der Nationalbank die Einrichtung eines Bargeld-
depots beantragen. Bargelddepots sind Noten- und Miinzlager, die im Eigen-
tum der Nationalbank sind, aber bei Dritten eingerichtet werden. Die Bar-
geldverarbeiter zahlen Uberschiisse in das Depot ein und beziehen daraus bei
Bedarf Bargeld. Die entsprechenden Verbuchungen werden iiber ihre Giro-
konten bei der Nationalbank vorgenommen. Bargelddepots fiithren zu einer
Reduktion der Bargeldeingénge und -ausgéinge bei der Nationalbank, zu
weniger Transporten der Depotbetreiber und somit zu Effizienzsteigerungen
in der Bargeldversorgung.

3.3 BANKNOTEN

Gemiss Art. 7 WZG gibt die Nationalbank Banknoten nach den Bediirfnissen
des Zahlungsverkehrs aus und nimmt abgenutzte, beschidigte und infolge
saisonaler Schwankungen iiberschiissige Noten zuriick. Die Nationalbank
bestimmt die Nennwerte und die Gestaltung der Noten. Besondere Bedeu-
tung kommt der Sicherheit der Banknoten zu.
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Nach der Erhohung des SNB-Leitzinses im Juni 2022 floss vermehrt Bargeld Notenumlauf
zur Nationalbank zuriick. Da Bargeld nicht verzinst wird, sinkt bei steigenden

Zinsen die Nachfrage nach grossen Stiickelungen. Diese werden vornehm-

lich fiir die Wertaufbewahrung verwendet. Dadurch reduzierte sich der wert-

maissige 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 veréffentlichte im Juni 2023 die Resultate ihrer dritten Umfragen zur
reprisentativen Zahlungsmittelumfrage bei Privatpersonen. Die Ergebnisse Zahlungsmittelnutzung
zeigen, dass sich die Zahlungsmittelnutzung weiter von Bargeld hin

zu bargeldlosen Zahlungsmitteln verschiebt, jedoch langsamer als in den

Jahren zuvor.

Uber 95% der Bevélkerung mdchten Bargeld auch in Zukunft als Zahlungs-
mittel nutzen und jeweils wéhlen kdnnen, ob sie mit Bargeld oder mit
elektronischen Zahlungsmitteln bezahlen. Diese Wahlfreiheit ist heute zwar
weitgehend gegeben, sie ist aber nicht selbstversténdlich. Die Bargeldver-
wendung ist eng mit dem Zugang zu sowie der Akzeptanz von Bargeld ver-
bunden. Sinkt z. B. der Zugang iiber Geldautomaten, sinkt die Nutzung und
damit auch die Akzeptanz, was wiederum zu einer geringen Nutzung fithren
kann. In den letzten Jahren sind die Bargeldnutzung, die Anzahl der Geld-
automaten und die Bargeldakzeptanz im Handel zuriickgegangen.

Im Friihling begannen die Befragungen der zweiten Zahlungsmittelumfrage
bei Unternehmen in der Schweiz. Dabei wurden rund 1750 Unternehmen aller
Grossenklassen, Sprachregionen und Branchen (ohne grosse Detailhdndler
und Finanzinstitute) befragt. Ausgewéhlte Ergebnisse zur Akzeptanz von Zah-
lungsmitteln und zur Bargeldlogistik sowie der ausfiihrliche Bericht wurden
im Oktober 2023 bzw. im Februar 2024 veroffentlicht.

Die Umfragen verschaffen der Nationalbank einen Uberblick iiber Ver-
dnderungen im Zahlungsverkehr und tragen zu einer effizienten Planung der
Bargeldversorgung bei. Die SNB beabsichtigt, auch kiinftig regelméssig
Umfragen bei Privathaushalten und Unternehmen durchzufiihren (siehe Text-
kasten «Ergebnisse der Zahlungsmittelumfragen bei Privatpersonen 2022
und bei Unternehmen 2023»).
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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 Eidgendssischen Finanzverwaltung gemeinsam durchgefiihrt
wurde. Mit Vertreterinnen und Vertretern der fiir die Bargeldversorgung zent-
ralen Akteure sowie mit Wirtschafts- und Konsumentenverbénden wurden
Fragen zum Bargeldzugang und zur Bargeldakzeptanz diskutiert. Ziel des
Runden Tisches Bargeld ist es, friihzeitig einen allfdlligen 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 moglichen Negativspirale im Bargeldsystem ent-
gegengewirkt werden soll. Der Runde Tisch soll kiinftig regelméssig durch-
geflihrt werden.

Die Bargeldversorgung ist eine wichtige Aufgabe der Nationalbank. Bei der
Umsetzung zur Versorgung der Bevolkerung 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 abgestiitzte
Expertengruppe soll Herausforderungen in der Bargeldversorgung identifi-
zieren und Losungsansétze 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-
geschrankt 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.) beschédigte
oder zuriickgerufene Noten mit einem Nominalwert von 4,4 Mrd. Franken
(10,4 Mrd. Franken). Der Riickgang sowohl bei den neu in Umlauf gesetzten
Banknoten als auch bei den vernichteten Banknoten zeigt, dass bereits grosse
Teile der zuriickgerufenen 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 Féalschungen konnten mittels Priifung der
gingigen Sicherheitsmerkmale ohne technische Hilfsmittel leicht und sicher
erkannt werden. Der starke Riickgang der gefdlschten Banknoten ist auf die
Abnahme von grosseren Trickbetrugsfillen zuriickzufiihren.
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Die Banknoten der 6. Serie wurden per Ende April 2000 zuriickgerufen und Riickruf und Umtausch von
sind seitdem keine gesetzlichen Zahlungsmittel mehr. Gemdss der am Banknoten der 6. Serie

1. Januar 2020 in Kraft getretenen Anderung des WZG konnen sie zeitlich

unbeschrinkt 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 zuriick. Riickruf und Umtausch von
Diese Noten verloren damit ab Mai 2021 den Status als gesetzliches Zah- Banknoten der 8. Serie
lungsmittel. Sie konnen aber zeitlich unbeschrinkt 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 MUNZUMLAUF
(JAHRESDURCHSCHNITT)

2019 2020 2021 2022 2023
Notenumlauf
Wertmassig
(in Mio. Franken) 79 809 84 450 88 281 87174 76 498
Veranderung gegenuber Vorjahr
(in Prozent) 1,0 5,8 4.6 -1,3 -12.1
Stdckmassig
(in tausend Noten) 488 060 513 381 531983 537573 518997
Veranderung gegenuber Vorjahr
(in Prozent) 3,6 5,2 3,6 11 -3,5
NOTENUMLAUF
Miinzumlauf Abschnitte in Mio. Stiick
Wertmassig
(in Mio. Franken) 3180 3189 3182 3210 3217
Veranderung gegenuber Vorjahr
(in Prozent) 1.2 0,3 -0,2 0,9 0,2
Stdckmassig
(in Mio. Miinzen) 5693 5737 5745 5795 5824
Veranderung gegenuber Vorjahr
(in Prozent) 1,3 0,8 0,1 0,9 0,5
10er 82
—— 20er 101
50er 73
100er 139
—— 200er 84
1000er 39

Jahresdurchschnitt 2023
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3.4 MUNZEN

Die Nationalbank gewéhrleistet im Auftrag des Bundes den Miinzverkehr.
Ihre Rolle ist in Art. 5 WZG umschrieben. Sie iibernimmt die von der Swiss-
mint gepragten Miinzen und setzt die bendtigte Anzahl in Umlauf. Die {iber-
schiissigen Miinzen nimmt die Nationalbank gegen Vergiitung des Nennwerts
zuriick. Die Leistungen der Nationalbank im Miinzwesen sind in der Miinz-
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 Miinzversorgung durch die Post und die
Schweizerischen Bundesbahnen (SBB) geméss den Bestimmungen der
Miinzverordnung unterstiitzt.

Im Jahr 2023 betrug der durchschnittliche Miinzumlauf 3,2 Mrd. Franken bei
einer Stiickzahl von 5,8 Mrd. Miinzen. Die Verdnderung zum Vorjahr war
gesamthaft gering. Der wertméssige Miinzumlauf erhohte sich um 0,2%, und
die Anzahl der zirkulierenden Miinzen wies ein Wachstum von 0,5% auf.

Ergebnisse der Zahlungsmittelumfragen bei Privatpersonen 2022

und bei Unternehmen 2023

Die Nationalbank flihrte im Herbst 2022 ihre dritte Zahlungsmittelumfrage
bei Privatpersonen durch. Die Resultate der Umfrage wurden im Juni 2023
in einem Bericht publiziert. Im Frihjahr 2023 flhrte die SNB ausserdem
ihre zweite Zahlungsmittelumfrage bei Unternehmen in der Schweiz durch.
Im Oktober 2023 wurden ausgewahlte Ergebnisse zeitnah nach Erhe-
bungsende veroffentlicht. Der Bericht mit den Resultaten der Umfrage bei
den Unternehmen wurde im Februar 2024 publiziert. Die regelmassige
Durchfuhrung beider Umfragen ermdglicht eine gesamtheitliche Betrach-
tung der Zahlungsmittelnutzung im Zeitablauf. Die Erhebungen leisten
einen wichtigen Beitrag zur Erfillung 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.
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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
alltaglichen Zahlung eingesetzt. In Zukunft dirften die Bezahl-Apps fur die
Bevolkerung weiter an Bedeutung gewinnen. Dagegen spielen Kryptowah-
rungen als Zahlungsmittel derzeit keine Rolle und werden nur von einem
kleinen Teil der Bevolkerung gehalten. Bargeld wird weiterhin breit einge-
setzt — Uber ein Drittel der Transaktionen wird mit Bargeld getatigt. Die
Bevolkerung mochte, dass Bargeld auch in Zukunft weiterhin als Zahlungs-
mittel zur Verfigung steht. Auch Personen, die Bargeld im Alltag nur noch
selten oder sogar nicht mehr nutzen, sprechen sich fur dessen Erhalt aus.
Damit moglichst immer das bevorzugte Zahlungsmittel genutzt werden
kann, ist eine hohe Akzeptanz der verschiedenen Zahlungsmittel erforder-
lich.

Die Ergebnisse der Umfrage bei den Unternehmen bestatigen, dass die
Wabhlfreiheit zwischen Bargeld und bargeldlosen Zahlungsmitteln auf-
grund einer breiten Akzeptanz unterschiedlicher Zahlungsmittel durch
die Unternehmen derzeit gegeben ist. Die Umfrage zeigt auch, dass die
Bedurfnisse der Kundinnen und Kunden ausschlaggebend daflr sind,
welche Zahlungsmittel von Unternehmen akzeptiert werden. Ein Rick-
gang der Bargeldnutzung der Bevolkerung konnte daher zu einer tieferen
Bargeldakzeptanz durch die Unternehmen fuhren. Eine breite Akzeptanz
von Bargeld ist aber mitunter in ausserordentlichen Situationen wichtig.
Die Umfrage bei Privatpersonen zeigt beispielsweise, dass im Fall von
technischen Storungen bei bargeldlosen Zahlungsmitteln oft auf Bargeld
ausgewichen wird.

Nebst einer hohen Akzeptanz muss Bargeld auch gut zuganglich sein, damit
es von Konsumentinnen und Konsumenten weiterhin eingesetzt und von
Unternehmen akzeptiert werden kann. Bei einem Abbau der Infrastruktur
oder bei Gebuhrenerhohungen fir Bargeldbezlige wiirden allerdings viele
Personen ihre Bargeldnutzung einschranken. Auch jedes vierte Unter-
nehmen wurde in diesem Fall weniger Bargeld nutzen, was sich wiederum
negativ auf die Akzeptanz von Bargeld auswirken durfte. Diese Wechsel-
wirkungen zeigen auf, dass die Nachfrage der Bevolkerung nach Bargeld
und dessen Nutzung als Zahlungsmittel einen Einfluss auf die kinftige
Entwicklung haben.
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4
Erleichterung und Sicherung
des bargeldlosen Zahlungsverkehrs

4.1 GRUNDLAGEN

Gemiss Art. 5 Abs. 2 Bst. ¢ des Nationalbankgesetzes (NBG) erleichtert und
sichert die Nationalbank das Funktionieren bargeldloser Zahlungssysteme.
Art. 9 NBG ermichtigt sie, fiir Banken und andere Finanzmarktteilnehmer
Sichtkonten (Girokonten) zu fithren.

Die SNB erfiillt 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

fiir Zahlungen in Franken. Die Nationalbank legt den Teilnehmerkreis fest,
versorgt das System mit Liquiditdt und bestimmt die Funktionalitdten und
Abwicklungsregeln. Damit sorgt die SNB dafiir, dass der bargeldlose Zahlungs-
verkehr tiber eine leistungsfihige Kerninfrastruktur verfiigt. Als systemisch
bedeutsame Finanzmarktinfrastruktur wird das SIC-System von der National-
bank {iberwacht (siche Kapitel 6.6).

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

Das SIC-System ermdglicht 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 iiber die ganze Abwicklungskette finale Wertiibertragung 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-
empfingers gutgeschrieben. Somit eignet sich dieser Service fiir Kunden-
zahlungen, die sofort beglichen werden miissen. Kundenzahlungen kdnnen
aber auch weiterhin im bisherigen RTGS-Service abgewickelt werden
(siche Kapitel 4.2, Abschnitt «SIC5 und Instant Payments»).
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Die Kundinnen und Kunden entscheiden, ob ihre Zahlung {iber den IP- oder
den RTGS-Service abgewickelt werden soll, sofern ihre Bank den Versand
von Instant Payments anbietet.

SIC-Teilnehmer konnen ihre Sichtguthaben bei der Nationalbank fiir Zah-
lungen im SIC-System verwenden. Bei Bedarf konnen sie zudem Liquiditét
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 fiir 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 Geschiftsbeziehung zwischen
der Nationalbank und den SIC-Teilnehmern ist im SIC-Teilnehmervertrag
geregelt.

Die Nationalbank I&sst inldndische Finanzmarktteilnehmer zum SIC-System
zu. Dazu gehoren Banken, Wertpapierhéduser, Versicherungen und weitere
Institute wie bewilligte Fintech-Unternehmen, Bargeldverarbeiter sowie Finanz-
marktinfrastrukturen. Zugang zum SIC-System haben dariiber hinaus auch
Drittsystembetreiber, die Belastungen oder Gutschriften auf den Konten von
anderen Teilnehmern vornehmen konnen. Die Nationalbank kann auslin-
dische Finanzmarktteilnehmer ebenfalls zum SIC-System zulassen. Fiir eine
Zulassung gilt der Grundsatz, dass die Teilnehmer einen wesentlichen Bei-
trag zum gesetzlichen Auftrag der SNB leisten miissen, ohne erhebliche Risi-
ken einzubringen.
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SIC-System als Teil der Das SIC-System ist ein zentrales Element des schweizerischen Finanzplatzes.

iﬁ?;’;f:zi::ri“anzmarkt‘ 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 fiir die Nationalbank zur
Erfiillung ihrer gesetzlichen Aufgaben, insbesondere der Erleichterung und
Sicherung des Funktionierens bargeldloser Zahlungssysteme, von grosser
Bedeutung. Die Nationalbank steht in einem regelméssigen Austausch mit
der SIX und den Banken, um die Schweizer Finanzmarktinfrastruktur
weiterzuentwickeln.

4.2 DAS SIC-SYSTEM IM JAHR 2023

Kennzahlen Im Jahr 2023 wurden pro Tag im Durchschnitt rund 3,9 Mio. Transaktionen
im Wert von 228 Mrd. Franken {iber das SIC-System abgewickelt. Im Ver-
gleich zum Vorjahr lag die Zahl der durchschnittlich pro Tag abgewickelten
Transaktionen knapp 3,8% hoher, wiahrend die Umsétze 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 Umsétze von
bis zu 420 Mrd. Franken verzeichnet. Die gestiegenen tdglichen Umsétze
sowie die Zunahme des Durchschnittswerts pro Transaktion sind auf den
Interbankenzahlungsverkehr zuriickzufiihren.

Einer der Treiber fiir die hoheren Umsétze war die weitere Straffung der
Geldpolitik im Jahr 2023. Abschdpfungsoperationen der Nationalbank, wie
liquiditdtsabschdpfende Repogeschéfte und die Emission von SNB Bills,
werden geldseitig iiber das SIC-System abgewickelt und trugen so massgeb-
lich zu den hoheren Umsitzen bei. Die Abschdpfungsoperationen und die
Reduktion der Bilanz der Nationalbank fiithrten 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).

SNB BNS =r 80 Geschaftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht



SICHTGUTHABEN UND INNERTAGSFAZILITAT IM SIC-SYSTEM
Monatsdurchschnitte aus Tageswerten in Mrd. Franken
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KENNZAHLEN ZUM SIC-SYSTEM

2019 2020 2021 2022 2023
Anzahl Transaktionen
Tagesdurchschnitt
(in Tausend) 2623 2 867 3490 3715 38565
Hochster Tageswert des Jahres
(in Tausend) 7 484 9 286 9909 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
Hochster 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 Innertagsfazilitat
Durchschnittliche Sichtguthaben
am Tagesende (in Mio. Franken) 521595 621458 676024 666048 493216
Durchschnittlich bezogene
Innertagsfazilitat (in Mio. Franken) 416 1111 134 585 669

Die Nationalbank zéhlte 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.
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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 fiir Instant Payments durch die erfolgreiche Inbe-
triebnahme des IP-Service auf der SIC5-Plattform geschaffen. Bis Ende 2026
miissen alle SIC-Teilnehmer, die im Kundenzahlungsverkehr aktiv sind,
Instant Payments empfangen konnen. Fiir die grossten Finanzinstitute im
Kundenzahlungsverkehr gilt dies bereits ab August 2024. Der nichste
Meilenstein des Projekts ist fiir 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) zusétzlich zum bestehenden Finance IPNet als Zugang
zum SIC-System zugelassen. Das SSFN verwendet die an der ETH Ziirich
entwickelte Routing-Architektur SCION (Scalability, Control and Isolation
on Next-Generation Networks, fiir weiterfithrende Informationen siche
Geschéftsbericht 2022, Textkasten «Das Secure Swiss Finance Network»,
S. 86). Die SNB selbst nutzt seit der Zulassung das SSFN fiir ihren Zugang
zum SIC-System. Im Jahr 2024 wird SIX das Finance IPNet fiir sémtliche
Dienstleistungen stilllegen. Somit sind alle Kunden mit einer Finance-IPNet-
Anbindung aufgefordert, diese zu ersetzen. Fiir technisch direkt am SIC-
System angeschlossene Kunden ist grundsitzlich SSFN vorgeschrieben. Auch
SIC-Teilnehmern, die nicht direkt ans SIC-System angeschlossen sind, son-
dern via ein Servicebiiro ihre Verbindung zum SIC-System herstellen, wird
empfohlen, das SSFN fiir die Kommunikation mit ihrem Servicebiiro 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 unterstiitzt sie die nationale und internationale Nutzung der
Technologie. Die SNB ist als Griindungsmitglied und als Beobachterin ohne
Stimmrecht im SCION Association Board beratend vertreten.
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5
Verwaltung der Aktiven

5.1 GRUNDLAGEN

Die Aktiven der Nationalbank erfiillen wichtige geld- und wihrungspoliti-
sche Funktionen. Sie bestehen vorwiegend aus Anlagen in Fremdwéhrungen,
aus Gold sowie zu einem kleinen Teil aus Aktiven in Franken. Ihre Hohe

und Zusammensetzung werden durch die geltende Wahrungsordnung und die
Bediirfnisse der Geldpolitik bestimmt. Art. 5 Abs. 2 des Nationalbankgesetzes
(NBGQG) iibertragt der Nationalbank die Aufgabe, die Wahrungsreserven zu
verwalten. Gemaiss Art. 99 Abs. 3 der Bundesverfassung hilt sie einen Teil
davon in Gold.

Die Nationalbank hilt die Wahrungsreserven hauptsédchlich in Form von
Devisenanlagen und Gold. Zu den Wahrungsreserven gehdren auch die
Reserveposition beim Internationalen Wahrungsfonds (IWF) und die interna-
tionalen Zahlungsmittel. Wéahrungsreserven ermdglichen es der National-
bank, jederzeit iiber den noétigen geld- und wiahrungspolitischen Handlungs-
spielraum zu verfiigen. Sie wirken iiberdies vertrauensbildend und dienen
der Vorbeugung und Uberwindung allfilliger Krisen. Thre Hohe ergibt sich
im gegenwirtigen Umfeld weitgehend aus der Umsetzung der Geldpolitik.

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

Anlagepolitische Grundsatze

Die Anlage der Aktiven untersteht dem Primat der Geld- und Wahrungs-
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 verlangern oder zu verkUrzen.
Zum anderen strebt die Nationalbank mit ihrer Anlagepolitik an, den lang-
fristigen Wert der Wahrungsreserven zu erhalten.
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Das erste Hauptziel, den geld- und wahrungspolitischen Handlungsspiel-
raum zu sichern, erfordert insbesondere ein hohes Mass an Marktliquiditat
der Anlagen. Die Nationalbank legt deshalb einen wesentlichen Teil ihrer
Wahrungsreserven in hochliquiden auslandischen Staatsanleihen an. Das
zweite Hauptziel, langfristig mindestens den realen Wert der Aktiven zu
erhalten, wird zum einen durch eine breite Diversifikation der Wahrungen
verfolgt. Zum anderen werden die Staatsanleihen in den Hauptwahrungen
mit weiteren Anlageklassen erganzt, um das langfristige Rendite-Risiko-
Verhaltnis 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-
wahrungen. Mit ihrem Ansatz, einen Teil der Wahrungsreserven breit
gestreut in Aktien und Unternehmensanleihen zu investieren, kann die
Nationalbank den positiven Renditebeitrag dieser Anlageklassen nutzen.
Gleichzeitig behalt sie die Flexibilitat, ihre Geld- und Anlagepolitik an
geanderte Bedurfnisse anzupassen.

Aus dem Vorrang der Geldpolitik ergeben sich fir die Anlagepolitik Ein-
schrankungen. So sieht die Nationalbank davon ab, Wechselkursrisiken
bei ihren Anlagen gegenluber dem Franken abzusichern, um dadurch nicht
die Frankennachfrage zu beeinflussen. Zudem will die Nationalbank mit
ihrer Anlagepolitik keinen Einfluss auf die Markte nehmen. Sie setzt daher
ihre Anlagepolitik moglichst marktschonend um.

Im Rahmen des Anlageprozesses wird sichergestellt, dass keine privilegier-
ten Informationen der Nationalbank in die Anlagetatigkeit einfliessen
konnen und keine unerwiinschten Signalwirkungen entstehen. Aus diesem
Grund verzichtet die Nationalbank auf Anlagen in Aktien aller system-
relevanten Banken. Auch tatigt sie in der Regel keine Anlagen in Schweizer
Aktien oder in Anleihen schweizerischer Unternehmen, und das Franken-
anleihen-Portfolio wird passiv bewirtschaftet.

Geschaftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht
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5.2 ANLAGE- UND RISIKOKONTROLLPROZESS

Das Nationalbankgesetz definiert die Zustdndigkeiten und konkretisiert den
Auftrag der Nationalbank fiir die Verwaltung der Aktiven. Die Gesamtauf-
sicht iiber den Anlage- und Risikokontrollprozess obliegt dem Bankrat. Die-
ser beurteilt die Grundsitze des Prozesses und iiberwacht deren Einhaltung.
Er wird dabei von einem Risikoausschuss unterstiitzt, der sich aus drei Mit-
gliedern des Bankrats zusammensetzt. Dieser Ausschuss liberwacht 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 zugehorigen Risikotoleranz
sowie der Gestaltung des Anlage- und Risikokontrollprozesses. Das Direkto-
rium konkretisiert insbesondere die Anforderungen an die Sicherheit, die
Liquiditdt und den Ertrag der Anlagen und legt den Kreis der zuldssigen Wéh-
rungen, Anlageklassen, Anlageinstrumente und Schuldnerkategorien fest.

Es bestimmt die Zusammensetzung der Wahrungsreserven sowie der {ibrigen
Aktiven und befindet iiber die Anlagestrategie der Devisenanlagen. Die
Anlagestrategie umfasst die Allokation der Devisenanlagen auf die verschie-
denen Anlageklassen und Wéhrungen 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 fiir die Wahrungsanteile, die Laufzeiten
der Anleihen sowie die Anteile der verschiedenen Anlageklassen von der
Strategie abweichen.

Das Portfoliomanagement verwaltet die einzelnen Portfolios. Der grosste Teil
der Devisenanlagen (98%) wird intern bewirtschaftet. Externe Vermdgens-
verwalter werden zu Vergleichszwecken mit dem internen Portfoliomanage-
ment und zur effizienten Erschliessung neuer Anlageklassen eingesetzt.
Auf operativer Ebene sind die Zustédndigkeiten fiir geld- und anlagepolitische
Geschiifte so organisiert, dass Interessenkonflikte vermieden werden.
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Die Portfolios aus dem asiatisch-pazifischen Raum werden durch SNB-
interne Portfoliomanager der 2013 er6ffneten Niederlassung Singapur ver-
waltet. Es handelt sich um die einzige Niederlassung der Nationalbank

im Ausland. Thre primére Aufgabe besteht in der effizienten Bewirtschaftung
der Wahrungsreserven aus dem asiatisch-pazifischen Raum. Auch fiir die
Umsetzung der Geldpolitik am Devisenmarkt ist die Pridsenz in Asien von
Nutzen. Die operativen Tétigkeiten der Niederlassung (Handel und Port-
foliomanagement) sind vollstindig 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 iiber
ein System von Referenzportfolios (Benchmarks), Richtlinien und Limiten.
Alle massgeblichen finanziellen Risiken werden kontinuierlich erfasst, beur-
teilt und iiberwacht. Die Risikomessung beruht auf gingigen Verfahren und
Risikokennzahlen. Ergidnzend dazu werden regelmissig Sensitivitdtsanalysen
und Stresstests durchgefiihrt. Bei den Risikoanalysen wird dem tendenziell
langfristigen Anlagehorizont der Nationalbank Rechnung getragen.

Um die Kreditrisiken zu beurteilen und zu steuern, werden die Informationen
der fithrenden Ratingagenturen, Marktindikatoren sowie eigene Analysen
herangezogen. Die Kreditlimiten werden aufgrund dieser Informationen fest-
gelegt und angepasst, wenn sich die Einschédtzung der Risiken veridndert.
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 beriicksichtigt. Die Risikokennzahlen
werden iiber alle Anlagen aggregiert; die Einhaltung der Richtlinien und der
Limiten wird tdglich iiberwacht. Die Risikoanalysen und die Ergebnisse der
Risikoiiberwachung werden in vierteljdhrlichen Risikoberichten dem Direk-
torium und dem Risikoausschuss des Bankrats unterbreitet. Der Jahresbericht
des Risikomanagements geht zudem zur Information an den Bankrat.
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5.3 STRUKTUR UND ENTWICKLUNG DER AKTIVEN

Ende 2023 betrugen die Aktiven der Nationalbank 795 Mrd. Franken. Dazu
zéhlten 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 Repogeschiften in
Franken und Repogeschéften 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 Mairz 2020 geschaffenen SNB-COVID-19-Refinanzierungsfazilitét
(CRF) vergeben wurden sowie ELA-Darlehen. Die iibrigen Aktiven beliefen
sich auf knapp 2 Mrd. Franken.

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

Im Rahmen des Portfoliomanagements werden bilanzverldngernde Repo-
geschifte getétigt. Dabei werden fiir eine bestimmte Laufzeit auslédndische
Wertschriften gegen Sichtguthaben in Fremdwidhrungen {ibertragen; nach
Ende der Laufzeit findet eine Riickabwicklung des Geschifts statt. Da es sich
um am Markt gesuchte Wertschriften handelt, kann mit solchen Repo-
geschiften eine entsprechende Pramie verdient werden. Damit verbunden ist
eine voriibergehende Bilanzverldngerung: Zum einen werden die temporar
mittels Repos abgegebenen Wertschriften weiterhin im Bestand der SNB
gefiihrt, zum anderen werden auf der Aktivseite auch die iiber die Repos
erhaltenen Sichtguthaben und auf der Passivseite die Verpflichtungen, diese
am Verfalltermin wieder zuriickzuzahlen, bilanziert. In den Devisenreserven
werden die Forderungen und die Verbindlichkeiten aus diesen Geschiften
verrechnet. Ende 2023 standen bilanzverldngernde Repogeschéfte in Fremd-
wahrungen im Betrag von 23 Mrd. Franken aus.

Die gesamten Wahrungsreserven, 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. Wihrend die Devisenreserven um 129 Mrd.
Franken sanken, blieb der Wert des Goldbestands von 1040 Tonnen in
Franken praktisch unverindert.
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ZUSAMMENSETZUNG DER WAHRUNGSRESERVEN

in Mrd. Franken

31.12.2023 31.12.2022
Goldreserven 58 56
Devisenanlagen 677 801
./. damit verbundene Verbindlichkeiten' -23 =17
Derivate
(Netto der Wiederbeschaffungswerte) 0 -1
Total Devisenreserven 655 784
Reserveposition beim IWF (SZR) 2 2
Internationale Zahlungsmittel (SZR) M I
Total Wahrungsreserven 725 853

1 Verbindlichkeiten aus Repogeschaften in Fremdwahrungen.

Die Devisenreserven der Nationalbank setzen sich aus Anleihen- und Aktien-
portfolios zusammen. Die Nationalbank hélt in ihren Anleihenportfolios
iiberwiegend Staatsanleihen (rund 81% aller Anleihen). Die Auswahl der
Staatsanleihen und der entsprechenden Markte tragt den spezifischen Bediirf-
nissen der Nationalbank Rechnung und stellt insbesondere ein hohes Mass
an Liquiditédt sicher. Innerhalb eines einzelnen Marktes werden die Anlagen
breit {iber die Laufzeiten verteilt, damit bei Bedarf auch grosse Volumen
moglichst ohne Einfluss auf die Preise gekauft oder verkauft werden konnen.
Die Anleihenportfolios der Devisenreserven enthalten neben den Anleihen
von Staaten auch Anleihen von staatsnahen Instituten, supranationalen Orga-
nisationen, lokalen Gebietskdrperschaften, Finanzinstituten (hauptséchlich
Pfandbriefe und vergleichbare Papiere) und {ibrigen Unternehmen.

Die durchschnittliche Kapitalbindungsdauer (Duration) des Portfolios stieg
im Jahr 2023 leicht an und betrug am Jahresende 4,7 Jahre.
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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
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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 Mérkten und Wéhrungen besteht. Die SNB verzichtet damit
auf eine Uber- oder Untergewichtung einzelner Unternehmen und Sektoren.
Die Anteile der einzelnen Aktien werden grundsétzlich geméss deren Markt-
kapitalisierung bestimmt. Das Prinzip der breiten Marktabbildung stellt
sicher, dass die Nationalbank an den einzelnen Aktienmérkten mdglichst
neutral agiert und sich strukturelle Verdnderungen der globalen Wirtschaft
auch im Portfolio der SNB widerspiegeln.

Die Aktienportfolios enthielten Ende 2023 hauptsidchlich Aktien mittel-

und grosskapitalisierter Unternehmen aus Industrielindern. Daneben wurden
auch Aktien kleinkapitalisierter Unternechmen (Small Caps) aus Industrie-
landern sowie Aktien aus Schwellenldndern 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 Industrieldndern sowie knapp 1200 Titel
von Unternehmen aus Schwellenldndern). Aufgrund der breiten, an der
Marktkapitalisierung orientierten Abdeckung der Markte ist der Eigentums-
anteil der Nationalbank an den einzelnen mittel- und grosskapitalisierten
Unternehmen aller Industrieldnder ungefiahr gleich hoch. Die entsprechenden
Anteile an kleinkapitalisierten Unternehmen und an Unternehmen aus
Schwellenldandern sind aus Liquiditéts- und Risikogriinden etwas geringer.
Die von der SNB gehaltenen Anteile an den einzelnen Unternehmen fallen
auch hier jeweils ungeféhr gleich hoch aus.

Das passiv bewirtschaftete Portfolio der Frankenanleihen enthélt in erster
Linie Anleihen von Bund, Kantonen, Gemeinden und ausldndischen
Emittenten sowie Schweizer Pfandbriefe. Die durchschnittliche Kapital-
bindungsdauer (Duration) des Portfolios belief sich auf 7,9 Jahre.
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AUFTEILUNG DER WAHRUNGSRESERVEN AM JAHRESENDE
in Prozent
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Nicht-finanzielle Aspekte bei der Bewirtschaftung von Wertschriften
privater Emittenten

Die Nationalbank halt einen Teil ihrer Devisenanlagen in Form von Aktien
und Unternehmensanleihen, um den positiven Renditebeitrag dieser Anlage-
klassen zu nutzen, die Diversifikation zu starken und somit das langfristige
Risiko-Ertrags-Verhaltnis zu verbessern. Bei der Bewirtschaftung solcher
Wertschriften privater Emittenten berlcksichtigt die Nationalbank auch
Aspekte, die nicht-finanzieller Natur sind.

Zum einen verzichtet die Nationalbank aufgrund ihrer speziellen Rolle als
Zentralbank gegenuber dem Bankensektor auf Investitionen in Aktien

von systemrelevanten Banken weltweit. Zum anderen berlicksichtigt 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 Umweltschaden ver-
ursachen oder in die Produktion international geachteter Waffen involviert
sind.

Klimarisiken und Anpassungen der Klimapolitik konnen Marktschwankungen
auslosen oder verstarken und die Attraktivitat von Anlagen beeinflussen.
Aus Anlagesicht unterscheiden sich solche Risiken nicht fundamental von
anderen finanziellen Risiken. Samtliche 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 regelmassig 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 berlicksichtigen, dass der
Verfassungs- und Gesetzgeber der Nationalbank bewusst nicht die
Aufgabe Ubertragen hat, gezielt Einfluss auf die Entwicklung bestimmter
Wirtschaftssektoren auszuuben. 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 fordern
oder zu hemmen.

Zu den nicht-finanziellen Aspekten bei Wertschriften privater Emittenten
zahlt auch die Auslibung der Stimmrechte bei Aktien. Die Nationalbank
beschrankt sich dabei auf Fragen der Unternehmensfiuhrung. Eine gute
Unternehmensfihrung tragt langfristig zu einer positiven Entwicklung

der Unternehmen und damit der Anlagen bei. Die Nationalbank konzen-
triert sich bei der Stimmrechtsaustibung auf mittel- und grosskapitalisierte
Unternehmen aus Europa und arbeitet zu diesem Zweck mit externen
Dienstleistern zusammen. Die konkrete Stimmabgabe stlitzt sich auf eine
interne Stimmrechtsrichtlinie der SNB. In den USA (bt die Nationalbank
ihre Stimmrechte nicht aus.

Die Kriterien in Bezug auf Unternehmensausschlisse, deren Umsetzung
sowie die Stimmrechtsabgabe werden im Nachhaltigkeitsbericht der
Nationalbank erlautert.

Geschaftsbericht 2023, Rechenschaftsbericht
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ANLAGESTRUKTUR DER DEVISENRESERVEN UND FRANKENANLEIHEN

AM JAHRESENDE

2023 2022
Devisen- Franken- Devisen- Franken-
reserven anleihen reserven anleihen
Wahrungsallokation in Prozent, inkl. Derivatpositionen
Franken 100 100
Euro 37 37
US-Dollar 39 38
Yen 8 8
Pfund 6 6
Kanadischer Dollar 3 3
Ubrige’ 7 8
Anlageklassen in Prozent
Bankanlagen 0 0
Staatsanleihen? 64 32 64 32
Andere Anleihen?® 11 68 11 68
Aktien 25 25
Struktur der verzinslichen Anlagen in Prozent
Anlagen mit AAA-Rating* 32 82 61 80
Anlagen mit AA-Rating* 49 16 20 18
Anlagen mit A-Rating* 15 1 15 1
Ubrige Anlagen 4 1 4 1
Duration der Anlagen (Jahre) 4,7 7.9 4,4 7,6

1 Hauptsachlich australischer Dollar, Renminbi, dénische Krone, schwedische Krone, Singapur-Dollar, Hong-
kong-Dollar, stidkoreanischer Won; dazu geringe Bestande weiterer Wahrungen in den Aktienportfolios.
2 Anleihen von Staaten in deren eigener Wahrung, Anlagen bei Zentralbanken und der BIZ sowie — bei den

Frankenanlagen — Anleihen von schweizerischen Kantonen und Gemeinden.

3 Anleihen von Staaten in Fremdwéahrung sowie Anleihen von auslandischen lokalen Gebietskorperschaften
und supranationalen Organisationen, Pfandbriefe, Unternehmensanleihen usw.

4 Durchschnittsrating, berechnet aus den Ratings fihrender Agenturen.
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Die Struktur der Devisenreserven und der Frankenanleihen verénderte sich
gegeniiber Ende 2022 nur geringfiigig. Der Euro- und der US-Dollar-Anteil
blieben ebenso wie die Anteile der kleineren Wéhrungen weitgehend unver-
dndert. 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 Anderung ist auf die
Bonitidtsabnahme der Vereinigten Staaten (von AAA auf AA) zuriickzufiihren.
Die Anteile der iibrigen 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 Wahrungsreserven bestimmt.
Die Hauptrisiken auf den Wéhrungsreserven sind die Marktrisiken, insbeson-
dere die Wechselkurs-, Goldpreis-, Aktienkurs- und Zinsrisiken. Ausserdem
bestehen Liquidititsrisiken sowie Kredit- und Landerrisiken, die allerdings
geringer als die Marktrisiken sind. Die Beitrdge der Frankenanleihen und der
ausstehenden Darlehen in Franken zum Gesamtrisiko sind gering.

Die bedeutendsten Risikofaktoren der Wahrungsreserven sind die Wechsel-
kurse. Die Wahrungsrisiken werden grundsétzlich nicht gegen Franken
abgesichert, da eine Absicherung die Frankennachfrage beeinflussen wiirde.
Aufgrund dessen fiithren bereits geringe Verdnderungen 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 Wih-
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 Fremdwéhrungen
konnen Devisenderivate eingesetzt werden.

Die Liquiditatsrisiken der Nationalbank beziehen sich darauf, dass Anlagen
in Fremdwéhrungen im Bedarfsfall nicht, nur teilweise oder nur mit hohen
Preisnachldssen verkauft werden konnten. Auch 2023 wurde die hohe Liqui-
ditédt der Devisenreserven durch einen grossen Bestand an den liquidesten
Staatsanleihen in den Hauptwéihrungen Euro und US-Dollar sichergestellt.
Die Liquiditétsrisiken werden periodisch neu beurteilt.
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Kreditrisiken entstehen durch die Moglichkeit, dass Gegenparteien oder
Emittenten von Wertpapieren ihren Verpflichtungen nicht nachkommen.
Solche Risiken bestehen bei bilateralen (over-the-counter) Geschiften mit
Banken oder bei Anleihen s@mtlicher Schuldnerkategorien. Die Nationalbank
hilt in den Wihrungsreserven Obligationen 6ffentlicher und supranationaler
Emittenten, Pfandbriefe und vergleichbare Papiere sowie Unternehmens-
anleihen. Fiir Anleihen setzt die Nationalbank ein Mindestrating im Invest-
ment-Grade-Bereich voraus. Die Risiken gegeniiber einzelnen Emittenten
werden durch Konzentrationslimiten begrenzt. Kreditrisiken aus nicht handel-
baren Instrumenten gegeniiber Banken bestanden 2023 nur in sehr geringem
Ausmass. Wiederbeschaffungswerte von Derivaten wurden im Rahmen der
bestehenden ISDA-Vertrage (International Swaps and Derivatives Association)
mit Gegenparteien verrechnet und besichert. Die Nationalbank wickelt einen
Grossteil der Zinsswapgeschifte liber eine zentrale Gegenpartei ab. Dies
erlaubt zum einen das Verrechnen gegenlédufiger Positionen (Netting). Zum
anderen entstehen im tdglichen Management der als Sicherheiten dienenden
Wertschriften Effizienzgewinne. Gewinne und Verluste aus borsengehan-
delten Futures-Positionen werden tdglich verrechnet; dadurch bestehen keine
Ausfallrisiken. Kreditrisiken aus Futures-Geschiften bestehen im Ausmass
der bei den Borsen hinterlegten Sicherheiten.

Auch im Jahr 2023 wurde der grosste Teil der Anlagen in Form von Staats-
anleihen gehalten, ein wesentlicher Teil davon in hochliquiden Anleihen der
USA und von europdischen Staaten mit sehr guter Bonitit. Die ausstehenden
Guthaben bei Zentralbanken und der Bank fiir 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 Lénderrisiko besteht u. a. darin, dass ein Staat Zahlungen von in seinem
Hoheitsgebiet domizilierten Schuldnern oder die Verfiigungsgewalt iiber
dort deponierte Vermogenswerte blockieren kann. Die Handelbarkeit von
Anlagen kann auch aufgrund von Sanktionen beschrinkt werden. Um keine
einseitigen Lénderrisiken einzugehen, achtet die Nationalbank darauf,
dass die Vermogenswerte auf verschiedene Depotstellen und Lander verteilt
sind sowie moglichst keine Anlagen aus Landern mit einem hohen Sank-
tionsrisiko stammen.
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Die Goldbestinde 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 unverdandert 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 Goldbestéinde im In-
und Ausland stellt sicher, dass die Nationalbank auch im Krisenfall {iber
ihre Goldreserven verfiigen kann.

Der grosstenteils geldpolitisch bedingte Anstieg der Wahrungsreserven 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 Verhiltnis des Eigenkapitals zu den Wahrungs-
reserven deutlich. Zudem erhdhten sich die absoluten Verlustrisiken. Die
Nationalbank strebt eine robuste Bilanz mit hinreichendem Eigenkapital an,
um auch grosse Verluste absorbieren zu konnen. Deshalb wurden ab 2009
die Zuweisungen an die Riickstellungen schrittweise erhoht. Die Eigenkapi-
talquote (Verhéltnis Eigenkapital zum Bestand an Wéhrungsreserven) 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-
riickgangs um 87 Mrd. Franken auf 795 Mrd. Franken infolge von weiteren
Devisenverkdufen verharrte die Eigenkapitalquote Ende 2023 unter 10%.

Die Bundesverfassung verpflichtet die Nationalbank, aus ihren Ertragen
ausreichende Wiahrungsreserven zu bilden (Art. 99 Abs.3 BV). Gemiss
Nationalbankgesetz soll die SNB Riickstellungen bilden, die es erlauben, die
Wiéhrungsreserven auf der erforderlichen Hohe zu halten, und sich dabei

an der Entwicklung der schweizerischen Volkswirtschaft orientieren (Art. 30
Abs. 1 NBG). Die Riickstellungen fiir Wahrungsreserven und die Aus-
schiittungsreserve bilden zusammen das Eigenkapital der Nationalbank.
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Die Riickstellungen fiir Wahrungsreserven entsprechen der fiir diesen Zeit-
punkt angestrebten Hohe des Eigenkapitals. Sie werden jidhrlich alimentiert
und sollen sicherstellen, dass die SNB iiber eine solide Eigenkapitalbasis
verfiigt, um auch hohe Verluste zu absorbieren. Fiir die Festlegung der jahr-
lichen Zuweisung wird das Doppelte des durchschnittlichen nominalen
Wachstums des Bruttoinlandprodukts (BIP) der letzten fiinf Jahre herange-
zogen. Im Jahr 2016 wurde diese Bestimmung ergénzt, indem eine jahrliche
Mindestzuweisung von 8% des Bestands an Riickstellungen fiir Wahrungs-
reserven festgelegt wurde. Angesichts der in den folgenden Jahren nochmals
deutlich gestiegenen Wahrungsreserven wurde die Mindestzuweisung ab
2020 auf 10% erhoht. Dadurch wird sichergestellt, dass die Riickstellungen
flir Wahrungsreserven auch in Zeiten mit tiefen nominalen BIP-Zuwachs-
raten ausreichend alimentiert werden und die Bilanz gestédrkt wird. Fiir das
Jahr 2023 gelangte wiederum die Mindestzuweisung von 10% zur Anwen-
dung; sie betrug 10,5 Mrd. Franken. Mit der Zuweisung erhdhen sich die
Riickstellungen fiir Wéahrungsreserven auf 115,8 Mrd. Franken.

Die Ausschiittungsreserve entspricht einem Gewinn- oder Verlustvortrag
und dient als Schwankungsreserve, um die gesetzlich geforderte mittelfristige
Verstetigung der jahrlichen Ausschiittungen zu ermdglichen. Ihr wird das
nach der Gewinnverwendung verbleibende Jahresergebnis zugewiesen bzw.
der fiir die Gewinnverwendung fehlende Betrag entnommen. Aufgrund des
hohen Verlusts im Jahr 2022 fiel die Ausschiittungsreserve 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 Riickstellungen und der Verrechnung mit dem Jahres-
ergebnis betrdgt die Ausschiittungsreserve —53,2 Mrd. Franken.

Gemaiss Art. 31 Abs. 2 NBG fillt der Bilanzgewinn der Nationalbank, soweit
er das Dividendenerfordernis iibersteigt, zu einem Drittel an den Bund und
zu zwei Dritteln an die Kantone. Die Hohe der jéhrlichen Ausschiittung an
Bund und Kantone wird in einer Vereinbarung zwischen dem Eidgendssi-
schen Finanzdepartement und der Nationalbank festgehalten mit dem Ziel,
die Ausschiittungen mittelfristig zu verstetigen. Die derzeit giiltige, bis zum
Geschiftsjahr 2025 laufende Vereinbarung definiert die Hohe der jdhrlichen
Ausschiittung in Abhdngigkeit des Bilanzgewinns. Eine Ausschiittung wird
nur dann vorgenommen, wenn ein positiver Bilanzgewinn vorliegt. Der nach
der Zuweisung an die Riickstellungen fiir Wahrungsreserven verbleibende
Teil des Jahresergebnisses ist der ausschiittbare Gewinn. Er bildet zusammen
mit der Ausschiittungsreserve den Bilanzgewinn bzw. den Bilanzverlust.

Fiir das Geschiftsjahr 2023 ergab sich ein Bilanzverlust von 53 Mrd. Franken.
Demnach erfolgt keine Gewinnausschiittung an Bund und Kantone.
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Nach der Erhéhung der Riickstellungen fiir Wahrungsreserven und der
Verrechnung des Bilanzverlusts betrug das Eigenkapital 62,6 Mrd. Franken
(115,8 Mrd. Franken Riickstellungen plus —53,2 Mrd. Franken Ausschiit-
tungsreserve). Im Vorjahr hatte es leicht hoher 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 Riickstellungen 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 Wahrungsreserven 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 Lokalwahrung
auf 9,4%. Die Wechselkursrendite war aufgrund der Aufwertung des Frankens
negativ (—8,0%). Die durchschnittliche, in Franken gerechnete Jahresrendite
der Wihrungsreserven iiber die letzten 15 Jahre betrug 1,2%.

Die Wahrungsreserven bestehen hauptsachlich aus Gold, Anleihen und Aktien.
Die Diversifikationseigenschaften von Aktien und ihre hohe Liquiditét
machen diese Anlageklasse fiir die Nationalbank attraktiv. Zudem trégt ihre
im Vergleich zu Anleihen hohere erwartete Rendite zum realen Werterhalt
der Wéhrungsreserven bei. Die langfristig hohere Renditeerwartung fiir Aktien
geht einher mit grosseren Wertschwankungen. Fiir sich allein betrachtet sind
Aktien schwankungsanfélliger als Anleihen. Im Rahmen des Gesamtport-
folios wird dieser Nachteil jedoch — mit einer Aktienquote in der aktuellen
Grossenordnung — durch die giinstigen Diversifikationseigenschaften zu
Anleihen und Gold wettgemacht.
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ANLAGERENDITEN

Renditen in Prozent

Wahrungsreserven' Franken-
anleihen
Total® Gold® Devisenreserven Total®

Total® ‘ V\/echselkurs— Lokalwéhrungs—

rendite 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 -24 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 3,8 111 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 -1,6 -0,7 0,2
2019 6,1 16,3 5,5 -2,4 8,1 3.2
2020 1.9 13,6 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
2019-20232 -0, 6,5 -1,0 -3,8 3.0 -0,8
2014-2023 0,9 5,0 0,6 -2,1 2,8 0,7
2009-20232 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 jahrliche Rendite Uber 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 Einfiihrung 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 ermdoglichten damit die Ausschiittungen 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 -11 -7
2019 5,56 11 24,5
2020 1,2 -0,7 5,1
2021 2,9 -2,4 22,1
2022 -13,9 -131 -16,6
2023 0,7 -3.2 12,4
2005-2023" 0,6 -0,4 4,5

1 Durchschnittliche jéhrliche Rendite tUber 19 Jahre.
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S
Beitrag zur Stabilitat
des Finanzsystems

6.1 GRUNDLAGEN

Das Nationalbankgesetz (NBG) iibertrigt der Nationalbank in Art. 5 Abs. 2
Bst. e die Aufgabe, zur Stabilitit des Finanzsystems beizutragen. In einem
stabilen Finanzsystem konnen die Finanzintermediére (insbesondere Banken)
und die Finanzmarktinfrastrukturen ihre Funktionen jederzeit erfiillen und
sind gegeniiber moglichen Storungen widerstandsfahig. Die Finanzstabilitat
ist eine wichtige Voraussetzung dafiir, dass sich die Volkswirtschaft entfalten
kann und sich die Geldpolitik wirksam umsetzen ldsst. Die Nationalbank
erfiillt ihre Aufgabe, einen Beitrag zur Finanzstabilitdt zu leisten, zum einen
im Rahmen der Krisenpréavention und zum anderen bei der Bewiltigung von
Krisen als Kreditgeberin in letzter Instanz (Iender of last resort).

Im Zusammenhang mit der Krisenprévention analysiert die Nationalbank die
Gefahrenquellen fiir das Finanzsystem und zeigt allfalligen Handlungsbedarf
auf. Zudem stehen der Nationalbank zwei regulatorische makroprudenzielle
Kompetenzen zur Verfiigung, ndmlich die Bezeichnung der systemrelevanten
Banken und das Antragsrecht an den Bundesrat fiir den antizyklischen
Kapitalpuffer. Wéahrend die Bestimmung der systemrelevanten Banken auf
strukturelle Risiken ausgerichtet ist, zielt der Einsatz des antizyklischen
Kapitalpuffers auf zyklische Risiken ab. Dariiber hinaus wirkt die SNB bei
der Gestaltung und der Umsetzung der regulatorischen Rahmenbedingungen
fiir den Finanzplatz auf nationaler und internationaler Ebene mit und iiber-
wacht die systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen. Die National-
bank ist hingegen nicht fiir die Bankenaufsicht zustdndig.

Bei der Bewiltigung von Krisen tritt die Nationalbank als Kreditgeberin in
letzter Instanz auf. In diesem Rahmen leistet die Nationalbank inléndischen
Banken, deren Zahlungsunfiahigkeit die Stabilitit des Finanzsystems beein-
trachtigen konnte, ausserordentliche Liquiditétshilfe, wenn sich solche Insti-
tute nicht mehr am Markt refinanzieren konnen (siehe auch Kapitel 2.6).

Bei der Schaffung stabilititsfordernder regulatorischer Rahmenbedingungen
arbeitet die Nationalbank auf nationaler Ebene eng mit der Eidgendssischen
Finanzmarktaufsicht (FINMA) und dem Eidgendssischen Finanzdepartement
(EFD) zusammen. Sie nimmt dabei primér eine systemische Sichtweise ein
und konzentriert sich dementsprechend auf die makroprudenziellen Aspekte
der Regulierung. Demgegeniiber ist die FINMA fiir die institutsspezifische
Aufsicht und fiir den Schutz der Funktionsfahigkeit der Finanzmérkte zustin-
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.
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Auf internationaler Ebene wirkt die Nationalbank als Mitglied im Financial
Stability Board (FSB), im Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (BCBS),

im Ausschuss fiir Zahlungsverkehr und Marktinfrastrukturen (CPMI) sowie
im Ausschuss fiir das weltweite Finanzsystem (CGFS) an der Gestaltung
der regulatorischen Rahmenbedingungen mit (siehe Kapitel 7.2.2 und 7.2.3).
Bei der Uberwachung von grenziiberschreitenden Finanzmarktinfrastruk-
turen steht die Nationalbank in engem Kontakt mit der FINMA und mit aus-
landischen Behorden.

6.2 KRISE DER CREDIT SUISSE

Das Jahr 2023 war geprégt durch die Krise der Credit Suisse. Bestand bis im
Mirz noch die Aussicht, dass sich die Bank mit der Neuausrichtung ihrer
Strategie wiirde stabilisieren konnen, spitzte sich die Situation Mitte Mérz
schlagartig zu. Mit der Ankiindigung eines Massnahmenpakets durch die
Behorden am 19. Mirz — bestehend aus der Ubernahme durch die UBS sowie
staatlichen Unterstiitzungsmassnahmen — stabilisierte sich die Lage der
Credit Suisse. Die Nationalbank wirkte im Rahmen ihrer Aufgabe, zur Stabi-
litdt des Finanzsystems beizutragen, massgeblich an der Losungsfindung
mit. In ihrer Rolle als Kreditgeberin in letzter Instanz stellte sie umfangrei-
che Liquiditétshilfe in Franken und Fremdwihrungen in einem noch nie
gesehenen Ausmass zur Verfiigung. Das Massnahmenpaket war ausschlagge-
bend fiir die Bewiéltigung der akuten Krise der Credit Suisse und somit fiir
die Vermeidung einer Finanzkrise mit grossen negativen wirtschaftlichen
Folgen fiir die Schweiz und andere Lénder. Mit der Liquidititshilfe trug die
Nationalbank im Rahmen der ihr gesetzlich zugedachten Rolle entscheidend
zum Erfolg dieses Massnahmenpakets und somit zur Aufrechterhaltung

der Finanzstabilitdt bei. Gestiitzt auf die Erfahrungen aus der Krise zieht die
SNB Lehren, die sie in die auf nationaler und internationaler Ebene gefiihr-
ten Diskussionen einbringt (siche Kapitel 6.2.3).
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6.2.1 URSACHEN UND BEWALTIGUNG DER KRISE

Am 19. Mirz 2023 informierten der Bundesrat, die Eidgenossische Finanz-
marktaufsicht (FINMA) und die Nationalbank iiber die Ubernahme der
Credit Suisse durch die UBS sowie iiber staatliche Unterstiitzungsmassnahmen.
Vorangegangen war eine iiber lingere Zeit erfolgte Erosion der Ertragskraft
der Credit Suisse. Dazu hatten wiederholte Vorfille bei der Bank selbst
beigetragen, primér ausgelost durch Verstosse gegen gesetzliche und auf-
sichtsrechtliche Vorschriften sowie fundamentale Mangel in der Risiko-
kontrolle und im Risikomanagement. Die Folge davon waren hohe Geldbussen,
mehrere von den Aufsichtsbehdrden 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-
mairkten fiihrten der Ausstieg der Bank aus einigen ihrer Geschéftsbereiche
sowie der erlittene Reputationsschaden zu einem Ertragsriickgang und

zu hoheren Finanzierungskosten. Dies konnte nicht mit Kostenreduktionen
aufgefangen werden, und die Credit Suisse wies iiber mehrere Quartale
hinweg Verluste aus.

Im Rahmen ihrer strategischen Neuausrichtung kiindigte 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 Geschéft an. Diese Neuausrichtung zielte auf einen
Risikoabbau ab, den die Nationalbank begriisste. 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 Ubergangsfrist verbunden, und das damit einhergehende Risiko
wurde von Analysten und Ratingagenturen als hoch eingeschitzt. Letztlich
waren die Plane der Credit Suisse nicht ausreichend, um das Vertrauen in
ihr Geschiftsmodell nachhaltig wiederherzustellen. Kundinnen und Kunden,
Ratingagenturen und Marktteilnehmer schitzten die Bank im Gegenteil
zunehmend kritisch ein. Dies widerspiegelte sich in hohen Abfliissen von
Kundeneinlagen, Ratingherabstufungen sowie einer markanten Verschlech-
terung von marktbasierten Indikatoren wie den Pramien fiir Kreditausfall-
versicherungen (Credit Default Swaps, CDS) und dem Aktienkurs.

Nach dem Ausfall verschiedener Banken in den USA im Mérz 2023 ver-
schlechterte sich die Wahrnehmung des Marktes gegeniiber der Credit Suisse
massiv. Trotz ihrer geringen Exponierung gegeniiber diesen US-Banken

fiel der Aktienkurs der Credit Suisse in den darauffolgenden Tagen um iiber
30%, und ihre CDS-Priamien erreichten am 15. Méarz einen Hochststand

von {iber 1000 Basispunkten.
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Zu diesen Marktereignissen hinzu kamen eine Feststellung der US Securities
and Exchange Commission (SEC), welche die Verschiebung der Verdffent-
lichung des Geschéftsberichts 2022 der Credit Suisse zur Folge hatte, sowie
die offentliche Aussage einer Grossaktionérin, keinen Beitrag zu einer all-
filligen Rekapitalisierung der Bank zu leisten. Dies verstirkte den Vertrauens-
verlust noch einmal markant. Die Zahlungsfahigkeit der Bank war nun
unmittelbar bedroht, da die Kundinnen und Kunden rasch und in einem mas-
siven Ausmass Einlagen abzogen und Gegenparteien ihre Limiten kiirzten,
wiahrend Zahl- und Clearingstellen eine umfangreiche Vorhaltung von Liqui-
ditdt verlangten. Obwohl die Credit Suisse die regulatorischen Kapital- und
Liquiditdtsanforderungen noch erfiillte, wurde es immer unwahrscheinlicher,
dass sich die Bank aus eigener Kraft wiirde stabilisieren konnen. Die Natio-
nalbank stellte der Credit Suisse ab dem 16. Mérz umfangreiche Liquiditats-
hilfe zur Verfiigung. Mit dieser Liquidititshilfe wurde das notwendige Zeit-
fenster geschaffen, um ein umfassendes Massnahmenpaket zur Losung der
Vertrauenskrise der Credit Suisse auszuarbeiten.

Zentrale Elemente dieses Massnahmenpakets waren die Ubernahme der
Credit Suisse durch die UBS sowie die Liquiditétshilfe der Nationalbank in
Franken und Fremdwéhrungen (siehe Kapitel 6.2.2). Neben den bisherigen
Fazilitdten — Engpassfinanzierungsfazilitdt und ausserordentliche Liquiditéts-
hilfe (Emergency Liquidity Assistance, ELA) — kamen zwei neue, vom
Bundesrat mittels Notrecht ermoglichte Instrumente zum Einsatz, nimlich
die zusitzliche ausserordentliche Liquiditédtshilfe (ELA+) und ein mit einer
Ausfallgarantie des Bundes gesichertes Liquiditétshilfe-Darlehen (Public
Liquidity Backstop, PLB). Beide neuen Instrumente waren mit einem Kon-
kursprivileg verbunden. Wesentliche Voraussetzungen fiir die Ermoglichung
der Ubernahme waren die Abweichung vom Fusionsgesetz und die Gewihrung
einer Verlustgarantie von maximal 9 Mrd. Franken durch den Bund an die

UBS fiir 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 zusitz-
lichen Kernkapitals (Additional-Tier-1- oder AT1-Instrumente) in Hohe von
rund 15 Mrd. Franken abzuschreiben. Dadurch stieg das harte Kernkapital
(Common Equity Tier 1, CET1) der Bank deutlich an.

Die Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS zusammen mit den Mass-
nahmen der Behorden stabilisierten die Lage der Credit Suisse rasch und
verhinderten eine Ausbreitung der Krise auf andere Banken in der Schweiz
und weltweit.
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Die Behdrden hatten seit Herbst 2022 verschiedene Optionen eingehend
gepriift. Insbesondere waren eine Sanierung und Abwicklung der Credit
Suisse (Resolution), ein Verkauf oder eine voriibergehende Verstaatlichung
der Bank, eine sogenannte Temporary Public Ownership (TPO), evaluiert
worden. Aus Risikoiiberlegungen sprachen sich die Behorden schliesslich fiir
die Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS aus. Das Vertrauen der
Kundinnen und Kunden in die Credit Suisse war so stark erschiittert, dass es
ungewiss war, ob die Sanierungsmassnahmen das Vertrauen des Marktes
wiederhergestellt hdtten. Zudem wurde befiirchtet, dass eine Sanierung der
Bank mit einem Bail-in aufgrund der damals herrschenden Fragilitét der
Finanzmaérkte zu einer Destabilisierung des Finanzsystems in der Schweiz
und weltweit fithren wiirde. Ferner birgt eine solche Sanierung Rechtsrisiken
bei der Umwandlung von Schulden in Aktienkapital. Eine TPO wurde

als Riickfalloption in Betracht gezogen, falls die Ubernahme nicht zustande
gekommen wire.

Fiir die Wiederherstellung des Vertrauens waren primir drei Faktoren ent-
scheidend. Erstens die Wahrnehmung des Marktes, dass die Credit Suisse
von einer soliden Bank mit einem profitablen Geschéftsmodell iibernommen
wird. Zweitens die umfangreiche Liquiditédtshilfe der Nationalbank, welche
die Zahlungsfiahigkeit der Credit Suisse sicherte. Und drittens die Verlust-
garantie des Bundes an die UBS, welche die Risiken fiir die UBS reduzierte.
In der Folge begannen die Marktindikatoren der Credit Suisse mit denjenigen
der UBS zu konvergieren, und die Abfliisse von Kundengeldern schwichten
sich schnell ab. Mit der Riickzahlung der auf Notrecht basierenden Liqui-
ditdtshilfen (ELA+ und PLB) sowie der Kiindigung der Verlustgarantie des
Bundes per 11. August 2023 verbesserten sich die Marktindikatoren der

UBS im Vergleich zum Zeitpunkt der Ubernahme der Credit Suisse deutlich.
Die Liquiditatshilfe der Nationalbank war nicht nur im Mérz entscheidend,
sondern blieb auch danach wichtig.

6.2.2 ROLLE UND BEITRAG DER NATIONALBANK ZUR
KRISENBEWALTIGUNG
Die Nationalbank tauschte sich seit dem Spatsommer 2022 eng mit dem Eid-
gendssischen Finanzdepartement (EFD) und der FINMA {iber die Situation
der Credit Suisse aus. Dabei setzte sich die Nationalbank unter anderem fiir
die Ausarbeitung und die Vorbereitung verschiedener Handlungsoptionen
ein, sollte sich die Krise der Credit Suisse weiter zuspitzen. Zu den evaluierten
Optionen gehorte auch die Ubernahme durch eine andere Bank. Eine Uber-
nahme erachtete die Nationalbank im Fall einer Eskalation als eine geeignete
Losungsoption zur Wahrung der Finanzstabilitdt. Die Vorbereitung dieser
Option, an der die SNB mitwirkte, war entscheidend dafiir, dass sie im spéter
eingetretenen Ernstfall auch wirklich zur Verfiigung stand.
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Anfang 2023 identifizierte die Nationalbank zuhanden der Krisengremien die
Umsetzungsrisiken der einzelnen Optionen, schitzte deren Kosten und Nutzen
aus volkswirtschaftlicher Sicht in verschiedenen Szenarien ab und stellte
diese den volkswirtschaftlichen Auswirkungen eines ungeordneten Ausfalls
der Credit Suisse gegeniiber.

Gestiitzt auf ihr Mandat, zur Stabilitit 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
konnen, aber solvent sind, ausserordentliche Liquidititshilfe gegen ausrei-
chende Sicherheiten zur Verfiigung. Die Nationalbank arbeitet kontinuierlich
daran, ihre Aufgaben als Kreditgeberin in letzter Instanz optimal erfiillen

zu konnen. Das umfasst zum einen das regelmaéssige Testen der Prozesse mit
den systemrelevanten Banken genauso wie die Zusammenarbeit mit wich-
tigen anderen Zentralbanken, die im Krisenfall fiir die Vergabe von Liquidi-
titshilfe in Fremdwéhrung eine entscheidende Rolle spielen. Zum anderen
umfasst es den Ausbau der Fazilitdten. Dabei wurden in den letzten Jahren
zusitzlich Gewerbehypotheken in den Kreis der Sicherheiten aufgenommen
sowie die Einlieferung von Wertschriften auch via ausldndische Abwick-
lungsstellen (Triparty-Agenten) ermoglicht.

Die Nationalbank intensivierte angesichts der sich verscharfenden Krise der
Credit Suisse seit Herbst 2022 die Vorbereitungen fiir einen moglichen
Einsatz von Liquiditdtshilfe. Sie forderte die Credit Suisse insbesondere auf,
weitere Aktiven in ihrer Bilanz zu identifizieren, an denen ein rechtsgiiltiges
Sicherungsrecht zugunsten der Nationalbank hitte begriindet werden konnen
und die damit fiir den Bezug von ausserordentlicher Liquidititshilfe ver-
wendet werden kdnnten. Dabei wurden von der Credit Suisse keine weiteren
materiellen Positionen identifiziert, die dieses Kriterium erfiillten. 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 Miérz 2023 drohte der Credit Suisse infolge der mit dem Vertrauensverlust
einhergehenden sehr hohen Liquiditédtsabfliisse die Zahlungsunféhigkeit.

Die Nationalbank stellte deshalb der Bank umfangreiche Liquidititshilfe in
Franken und in Fremdwiahrungen zur Verfiigung.
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Die Nationalbank gewédhrte am 16. Mérz 2023 Liquiditéit in der Hohe von

38 Mrd. Franken als ausserordentliche Liquiditatshilfe (Emergency Liquidity
Assistance, ELA) und 10 Mrd. Franken im Rahmen der Engpassfinanzierungs-
fazilitdt. Am 17. Mirz stellte die Nationalbank zusétzliche ausserordentliche
Liquiditétshilfe (ELA+) in der Hohe von 20 Mrd. Franken bereit. Dieses
neue, durch Notrecht geschaffene Instrument war notwendig geworden, weil
die Liquiditatspuffer und die fiir die bestehenden Fazilitdten der National-
bank durch die Credit Suisse bereitgestellten Sicherheiten angesichts der
Liquiditétsabfliisse unzureichend waren. Dank dem Einsatz von ELA+ war es
moglich, die Liquidititsversorgung der Credit Suisse bis zum Wochenende
zu sichern und in diesem Zeitraum eine definitive Losung fiir die Vertrau-
enskrise der Bank zu finden. Am 20. Mérz gewéhrte die Nationalbank wei-
tere 30 Mrd. Franken Liquidititshilfe iiber ELA+ sowie 70 Mrd. Franken

im Rahmen des PLB. Der Bundesrat aktivierte den PLB durch Notrecht, um
die erfolgreiche Umsetzung der Ubernahme der Credit Suisse durch die

UBS zu gewihrleisten.

Insgesamt stellte die Nationalbank mit den genannten Instrumenten 168 Mrd.
Franken an Liquiditét bereit (siche Kapitel 2.6). Dies war weltweit die bisher
grosste Liquiditétshilfe fiir eine einzelne Bank. Aufgrund des massiven Ver-
trauensverlusts wurde die maximale Hohe der Liquidititshilfe so festgelegt,
dass sie praktisch alle kurzfristig moglichen Abfliisse der Bank deckte. Die
Liquidititshilfe wurde bei Antrag der Bank jeweils unverziiglich ausgefiihrt
und in Franken sowie in US-Dollar und Euro gewéhrt.

Nur dank etablierter Prozesse und einer umfangreichen Vorbereitung auf den
Krisenfall konnte die Nationalbank der Credit Suisse innert kiirzester Frist
Liquiditét in einem derart hohen Volumen und in den bendtigten Wéhrungen
zur Verfiigung stellen. Von besonderer Bedeutung fiir die Beschaffung von
US-Dollar war der etablierte Zugang zur von der Federal Reserve eingerich-
teten Repo-Fazilitét fiir ausldndische und internationale Wéhrungsbehoérden
(FIMA-Repo-Fazilitit, siche Kapitel 2.5). Die SNB musste eigene US-Treasury-
Bestéinde im Umfang von 75 Mrd. US-Dollar als Sicherheiten fiir die FIMA-
Transaktion einsetzen.

Die Credit Suisse zahlte die im Rahmen von PLB und ELA+ gewéhrten
Liquiditétshilfedarlehen bis Ende Mai bzw. bis Mitte August 2023 voll-
stindig zuriick. 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, fiir die Liquiditéts- Breite Palette an akzeptierten
hilfe ausreichende Sicherheiten von der Bank zu verlangen. Dieser Grund- Sicherheiten
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 fiir die Liquiditdtsgenerierung
verwenden kdnnen. 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 inldndischen Kreditvolumens an nicht-finanzielle Kunden
ausmachen. Somit ist ein grosser Teil der im Bankensektor vorhandenen
illiquiden inldndischen Aktiven als Sicherheit fiir eine Liquiditédtshilfe der
Nationalbank einsetzbar. Als Sicherheiten konnen systemrelevante Banken
auch diverse Wertschriften einsetzen. Durch Verbriefungen kénnen zudem
Kredite an ausldndische 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 Abschlage, 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 Mdoglichkeit, ausldndische Sicherheiten direkt fiir die Liqui-
ditatsfazilititen der ausldndischen Zentralbanken einzuliefern.

Voraussetzung fiir den Einsatz illiquider Aktiven als Sicherheit fiir den
Bezug von Liquiditétshilfe ist, dass an diesen Aktiven der Bank ein rechts-
giiltiges Sicherungsrecht zugunsten der Nationalbank begriindet werden
kann, beispielsweise mittels Verpfaindung oder Sicherungsiibereignung.
Andernfalls kann die SNB die Sicherheiten bei Nichtriickzahlung des Dar-
lehens nicht verwerten. Entscheidend fiir die Einsetzbarkeit von Aktiven
als Sicherheiten ist, dass die Banken die notwendigen Vorbereitungsschritte
unternommen haben. Dies betrifft insbesondere rechtliche Aspekte wie die
Anpassung von Ubertragungsklauseln und im Fall von Krediten an eine aus-
landische Kundschaft die Verbriefung. Zudem muss sichergestellt werden,
dass die relevanten Aktiven nicht schon anderweitig belastet sind. Schliess-
lich miissen Schulden und Guthaben einzelner Kundinnen und Kunden
verrechnet werden. Die Voraussetzungen, die fiir eine rechtsgiiltige Sicher-
heitenbestellung erfiillt sein miissen, 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 Behorden iiber die
Voraussetzungen fiir ELA und iiber das entsprechende Potenzial an Liqui-
ditdtshilfe im Bilde sind.
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Im Fall der Credit Suisse war nicht der Kreis der von der Nationalbank und
anderen Zentralbanken akzeptierten Sicherheiten der einschrinkende Faktor.
Die Credit Suisse hatte das Potenzial fiir Liquiditdtshilfe mit ihren Vorberei-
tungsarbeiten nicht ausgeschopft. Zum einen waren bei gewissen Aktiven die
Voraussetzungen fiir die rechtsgiiltige Sicherheitenbestellung nicht gegeben.
Zum anderen war ein wesentlicher Teil der in Frage kommenden Aktiven
bereits belastet oder in andere Finanzgeschifte der Bank eingebunden. Durch
eine bessere Vorbereitung der Credit Suisse hétte zwar ein grosserer Teil

der Liquiditit von der Nationalbank im Rahmen von ELA gewidhrt werden
konnen. Der Liquiditdtsbedarf war aber so gross, dass der PLB auch bei
einer besseren Vorbereitung durch die Credit Suisse notwendig gewesen wire.

Die Nationalbank muss sich auch in einer akuten Krisensituation an den
gesetzlichen Rahmen und die darin vorgesehene Rollenverteilung der Behor-
den halten. Gemiss Nationalbankgesetz darf die SNB nur auf besicherter
Basis Kredite an Banken vergeben. Damit wird sichergestellt, dass sich die
Unterstiitzung der Nationalbank auf die Liquiditétshilfe beschrankt und
nicht zur Solvenzhilfe wird. Die Gewahrung von unbesicherten Darlehen und
damit der Entscheid dariiber, ob eine privatrechtlich aufgestellte Bank mit
dem Einsatz von offentlichen Geldern und auf Risiko der Steuerzahlerinnen
und Steuerzahler unterstiitzt wird, muss von Regierung und Parlament getrof-
fen werden. Deswegen darf die Nationalbank einer Bank keine unbeschriankte
bzw. unbesicherte finanzielle Unterstiitzung zusichern. Die Nationalbank hat
auch keine gesetzliche Grundlage dafiir, Depositen zu garantieren, Banken
zu rekapitalisieren, zu tibernechmen oder abzuwickeln.

6.2.3 LEHREN AUS DER KRISE

Die Krise der Credit Suisse hat Schwéchen im regulatorischen Dispositiv
aufgezeigt. Die Widerstandskraft der Banken und deren Sanierungs- und
Abwicklungsfahigkeit im Krisenfall sollen deshalb gestdrkt werden. Gleich-
zeitig soll iiberpriift werden, ob die aktuelle Too-big-to-fail-Regulierung
(TBTF-Regulierung) der Systemrelevanz einzelner Banken angemessen
Rechnung tragt. Die Nationalbank sieht insbesondere in den Bereichen Friih-
intervention, Kapital- und Liquidititsanforderungen sowie Sanierungs-

und Abwicklungsplanung Handlungsbedarf. Sie beteiligt sich sowohl auf
nationaler als auch auf internationaler Ebene an den laufenden Diskus-
sionen iiber regulatorische Anpassungen (siehe Kapitel 7.2).
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Der starke Fokus auf regulatorische Kennzahlen verzdgerte im Fall der
Credit Suisse das Ergreifen von Stabilisierungsmassnahmen. Die Credit
Suisse erfiillte zwar selbst auf dem Hohepunkt 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 geniigten nicht, um sich rechtzeitig aus
eigener Kraft stabilisieren zu konnen. Der massive Vertrauensverlust erfor-
derte schliesslich ein umfangreiches Massnahmenpaket, das die Ubernahme
durch die UBS und Unterstiitzungsmassnahmen 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 hatte. Fiir eine recht-
zeitige Stabilisierung einer systemrelevanten Bank sollte deshalb das Instru-
mentarium zur Frithintervention 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 spét
verlusttragend. Die AT1-Instrumente wurden abgeschrieben, als eine Staats-
hilfe unumgénglich geworden war. Damit spielten sie zwar eine wichtige
Rolle bei der schliesslich getroffenen Losung zur Bewiltigung der Krise. In
den Monaten zuvor wurden hingegen die Moglichkeiten dieser Instrumente,
Finanzierungskosten der Bank zu senken oder Verluste zu tragen — bei-
spielsweise durch das Aussetzen von Riickkdufen und Zinszahlungen —, nicht
wahrgenommen. Es wurde darauf wegen der Befiirchtung verzichtet, dass
dies vom Markt als Signal der Schwiche interpretiert werden und sich der
Vertrauensverlust in der Folge beschleunigen konnte. Damit konnten die
ATl-Instrumente ihren vorgesehenen Beitrag zur Stabilisierung der Bank im
laufenden Betrieb nicht leisten. Aus Sicht der Nationalbank ist eine Stidrkung
dieses Beitrags durch eine rechtzeitige Aussetzung von Riickkédufen und
Zinszahlungen sowie eine frithere Wandlung der Instrumente in CET1-
Kapital anzustreben.
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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 gehorten
beispielsweise die kapitalisierte Software und latente Steuerguthaben. Wert-
berichtigungen bei Letzteren machten rund die Hélfte der im vierten Quartal
2022 durchgefiihrten Kapitalerhdhung wieder zunichte. Zusétzlich zu diesen
Wertberichtigungen erwartete die Credit Suisse auch hohe Restrukturierungs-
kosten. Zweifel an der Werthaltigkeit gewisser Bilanzpositionen fiir die
Berechnung des CET1-Kapitals fithrten ebenfalls zu substanziellen Bewer-
tungsanpassungen, welche die UBS im Zuge der Ubernahme im zweiten
Quartal 2023 vornahm. Insgesamt fiihrten 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 Profitabilitidtsaus-
sichten. Dadurch reduzierte sich das Kapital des Stammhauses massiv, was
den Handlungsspielraum der Bank in Bezug auf Strategieanpassungen ein-
schrinkte. 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 gewéhrleisten.

Gemiss geltender TBTF-Regulierung steigen die Kapitalanforderungen mit
dem Grad der Systemrelevanz («Progression»). Die Systemrelevanz bemisst
sich anhand der Grosse und des inlédndischen Marktanteils der Bank. Die
Progression soll das Risiko widerspiegeln, das von einem allfélligen Ausfall
einer systemrelevanten Bank fiir die Schweizer Volkswirtschaft ausgeht. Mit
der Ubernahme der Credit Suisse ist die Systemrelevanz der UBS deutlich
gestiegen. Es ist zu priifen, ob die Progression der erh6hten Systemrelevanz
angemessen Rechnung trégt.
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Die Erfahrungen mit der Credit Suisse im Mirz 2023 zeigten, dass weder die
Erfiillung der aktuellen Liquiditdtsanforderungen noch die von der Bank
vorbereiteten Sicherheiten fiir den Bezug von ausserordentlicher Liquiditéts-
hilfe bei Zentralbanken ausreichten, um einen sprunghaften Anstieg des
Liquiditédtsbedarfs zu decken. Die Krise der Credit Suisse zeigte auch, dass
die Aussichten auf eine Stabilisierung oder Sanierung stark beeintrachtigt
sind, wenn die betroffene Bank bereits einen grossen Teil ihrer Einlagenbasis
verloren hat.

Die aktuelle Liquiditdtsregulierung unterschétzt den operativen Bedarf an
Liquiditdt und das Abflusspotenzial bei den Einlagen, insbesondere bei den
grossen Kunden. Zudem hatte die Credit Suisse das Potenzial fiir Liquiditéts-
hilfe wegen ihrer mangelnden Vorbereitung nicht ausgeschopft. Entsprechend
konnte der Liquiditdtsbedarf auch mit den Liquiditéitshilfen der Nationalbank
nicht vollstindig gedeckt werden.

Die SNB erachtet es als notwendig, dass die Stabilitit der Finanzierung der
Banken iiber die Liquidititsregulierung deutlich gestiarkt wird. Die Banken
sollten auch verpflichtet werden, ein deutlich hoheres Volumen an Sicherheiten
fiir den Bezug von ausserordentlicher Liquidititshilfe bei der Nationalbank
und bei ausldandischen Zentralbanken vorzubereiten. Trotzdem sind Situationen
denkbar, in denen die Mdoglichkeit der Nationalbank, gegen ausreichende
Sicherheiten ausserordentliche Liquiditétshilfe zu leisten, erschopft ist. In
solchen Fillen erlaubt ein PLB, dass die Nationalbank der betroffenen Bank
weitere Liquiditét bereitstellt, deren Riickzahlung vom Bund garantiert ist.

Die Liquiditatsverordnung sieht vor, dass jede Bank ein Notfallkonzept
erstellt. Dieses muss wirksame Strategien im Umgang mit Liquiditidtsengpéssen
enthalten. Die systemrelevanten Banken miissen 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 fiir international tdtige Grossbanken einen Abwick-
lungsplan (Resolution Plan). Dieser enthélt u. a. Massnahmen, die bei einer
Sanierung und Abwicklung zu ergreifen wiren, wenn ein Liquidititsengpass
herrscht. Diese Vorkehrungen haben sich in der Krise als nicht ausreichend
erwiesen. Die entsprechenden Anforderungen und Vorgaben sollten daher
gescharft werden.
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Das Financial Stability Board (FSB) stellte in einem Bericht, gestiitzt u. a.
auf die Erfahrungen mit der Credit Suisse, mogliche Hindernisse im Zusammen-
hang mit der Durchfithrung einer Resolution fest. Dies betrifft insbesondere
rechtliche Risiken und mogliche Ansteckungseffekte im Zusammenhang mit
einem Bail-in, welche die Finanzstabilitit gefdhrden kdnnten. Diese Risiken
sollen adressiert werden. Zudem ist es wichtig, eine breite Palette an Hand-
lungsoptionen fiir den Fall einer Sanierung oder Abwicklung einer system-
relevanten Bank vorzubereiten. Schliesslich muss sichergestellt werden,
dass die FINMA auch im Fall einer Liquiditétskrise rechtzeitig und mit aus-
reichender Rechtssicherheit Sanierungs- und Abwicklungsmassnahmen
durchsetzen kann.

Im Nachgang zur Krise der Credit Suisse kiindigte das EFD an, dass es die
TBTF-Regulierung umfassend evaluieren wird. Die Ergebnisse sollen dem
Parlament im Friithjahr 2024 im Rahmen des nidchsten Berichts des Bundes-
rats zu den systemrelevanten Banken (TBTF-Bericht) unterbreitet werden.
Bei der Uberpriifung des TBTF-Dispositivs werden auch die Ergebnisse der
von den Eidgendssischen Réten eingesetzten Parlamentarischen Unter-
suchungskommission (PUK) zu beriicksichtigen sein. Diese untersucht die
Rolle und das Handeln der zustdndigen Behorden in der Krise der Credit
Suisse.

6.3 INITIATIVE ZUR AUSWEITUNG DER LIQUIDITATSHILFE

Die Nationalbank informierte 2023 {iber ihre Initiative Liquiditit gegen hypo-
thekarische Sicherheiten (LGHS). Banken jeglicher Grosse konnen in Situa-
tionen geraten, in denen sie trotz regulierungskonformer Vorsorge rasch viel
Liquiditit bendtigen. Mit der LGHS-Initiative wird die Nationalbank kiinf-
tig allen Banken in der Schweiz bei Bedarf Liquiditit gegen Hypotheken als
Sicherheiten gewihren kdnnen, sofern sie sich dafiir vorbereitet haben.
Diese Moglichkeit stand bisher bereits den systemrelevanten Banken zur
Verfiigung.

Die Nationalbank begann die Vorarbeiten fiir 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 {ibertragen.

Die Nationalbank erwartet von den im Hypothekargeschéift aktiven Banken,
dass sie an der Initiative teilnehmen. Je mehr Banken diese neue Mdglichkeit
zum Liquiditdtsbezug vorbereiten, desto grosser sind die Handlungsmog-
lichkeiten der Nationalbank im Bedarfsfall. Damit werden die Resilienz des
Bankensystems gegeniiber Liquiditdtsengpassen und die Finanzstabilitit
gestarkt.
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6.4 MONITORING DER RISIKEN: AKTUELLE THEMEN

Vor dem Hintergrund der steigenden Kapitalmarkt- und Hypothekarzinsen Abschwéchung der

in den Jahren 2022 und 2023 stellte sich im Laufe des Jahres 2023 eine all- Dynamik am Hypothekar-
mahliche Abschwichung der Dynamik am Hypothekar- und Immobilien- und Immobilienmarkt
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 Abkiihlung blieben die Verwundbarkeiten am Hypothekar- und Verwundbarkeiten
Immobilienmarkt bestehen. So gab es beziiglich der Kreditqualitdt Anzeichen blieben bestehen
von erhdhten Tragbarkeitsrisiken, am ausgeprégtesten bei der Vergabe neuer

Hypotheken an kommerzielle Schuldner. Ferner lagen die Preise am Wohn-

liegenschaftsmarkt nach wie vor hoher, als mit Fundamentalfaktoren erklarbar

ist. Vor diesem Hintergrund kommt den Kapitalpuffern im Bankensystem

eine entscheidende Rolle zu.

Die Nationalbank iiberwacht klimabezogene Risiken fiir die Finanzstabilitét. Klimarisiken
Der Klimawandel konnte das traditionelle Kerngeschift 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 Anleihenmérkten.
Beispielsweise kann der Ubergang zu einer kohlenstoffarmen Wirtschaft das
Geschiftsmodell von Firmen oder ganzen Industriezweigen unrentabel
machen. Akute Wetterereignisse wie Stiirme und Uberschwemmungen kén-
nen Schiiden an Gebduden und Infrastruktur verursachen. Zur Uberwachung
dieser Risiken befindet sich die SNB im Austausch mit der FINMA, dem
Staatssekretariat fiir internationale Finanzfragen und anderen Fachstellen.

Fiir die inlandorientierten Banken sind Hypotheken die wichtigste Aktiv-
position, da sie rund 90% des Kreditvolumens ausmachen. Neben den
iiblichen Risiken fiir Hypotheken in der Schweiz, beispielsweise den Aus-
wirkungen von Zinserh6hungen auf die Tragbarkeit und Belehnung, konnen
Klimarisiken ein zusétzliches Risiko darstellen. Um eine Analyse dieser
Risiken zu ermdglichen, miissen représentative Daten gesammelt werden.
Zur Beurteilung der Transitionsrisiken fiir Hypotheken — also von Risiken,
die mit dem Ubergang 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 fiir die
Schweiz evaluiert.
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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-
titsgrads der Klimarisiken der Bank in diesem Bereich ermdglichen. Zum
einen konnen die Ergebnisse und Methoden mit denjenigen des im Jahr 2022
abgeschlossenen Pilotprojekts verglichen und folglich besser interpretiert
werden. Zum anderen lassen sich dank der hoheren Granularitit der Analyse
firmenspezifische Eigenschaften — z. B. der fiir die Produktion verwendete
Energiemix, die individuellen Transitionsplédne oder der Verschuldungsgrad
— besser beriicksichtigen.

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 fiir die Stabilitdt des Bankensystems ein
Risiko darstellten. Als Reaktion darauf wurden die Selbstregulierungs-
richtlinien der Schweizerischen Bankiervereinigung zu Hypothekarfinanzie-
rungen mehrmals verschirft. 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 Hoéhe 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% erhoht.

Die Nationalbank beobachtet die Entwicklungen am Hypothekar- und Immo-
bilienmarkt aufmerksam und priift regelmaissig, 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.
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IMMOBILIENPREISINDIZES
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6.6 UBERWACHUNG 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 fiir Distributed-Ledger-Technologie-
Effekten (DLT-Handelssysteme) nach Art. 22 des Finanzmarktinfrastruktur-
gesetzes (FinfraG) zu liberwachen. Die Nationalbank arbeitet zu diesem
Zweck mit der FINMA sowie mit auslindischen Aufsichts- und Uberwachungs-
behorden zusammen. Die Nationalbankverordnung (NBV) regelt die Einzel-
heiten der Uberwachung von systemisch bedeutsamen Finanzmarkt-
infrastrukturen.

Zu den inldndischen Finanzmarktinfrastrukturen, von denen Risiken fir

die Stabilitdt des Finanzsystems ausgehen konnen, zéhlen gegenwirtig 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.

Fiir die Stabilitédt 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 anséssig.

Die zentrale Gegenpartei SIX x-clear und der Zentralverwahrer SIX SIS
unterstehen sowohl der Institutsaufsicht durch die FINMA als auch der Uber-
wachung durch die Nationalbank. Die FINMA und die Nationalbank nehmen
ihre Aufsichts- bzw. Uberwachungsfunktion zwar individuell wahr, koor-
dinieren aber ihre Aktivititen. Fiir die Uberwachung des SIC-Systems ist
ausschliesslich die Nationalbank zustandig.

Bei der Uberwachung der Schweizer Finanzmarktinfrastrukturen, die
grenziiberschreitend titig sind, arbeitet die Nationalbank mit auslédndischen
Behorden zusammen, namentlich mit der Europédischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde (ESMA), der Européischen Zentralbank (EZB), den
niederlédndischen Behorden und der Bank of England. Die Nationalbank
kooperiert auch bei der Uberwachung der im Ausland domizilierten Finanz-
marktinfrastrukturen CLS, Eurex Clearing und LCH mit den zusténdigen
auslindischen Behdrden. Zudem beteiligt sie sich an der Uberwachung der in
Belgien niedergelassenen Society for Worldwide Interbank Financial Tele-
communication (SWIFT). Die SWIFT betreibt ein globales Netzwerk fiir die
Ubermittlung von Finanzmeldungen.
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6.6.2 LAUFENDE UBERWACHUNG

Auf der Grundlage der laufenden Aufsicht bzw. Uberwachung nehmen die
FINMA und die Nationalbank gegeniiber den systemisch bedeutsamen Finanz-
marktinfrastrukturen jahrlich Stellung zur Einhaltung der regulatorischen
Anforderungen. Wahrend die FINMA sich zur Einhaltung der im FinfraG auf-
gefiihrten allgemeinen Anforderungen dussert, bezieht sich die Nationalbank
auf die Einhaltung der besonderen Anforderungen in der NBV.

In ihren Stellungnahmen fiir 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
Geschéftskontinuititsmanagement 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
zahlen Szenarien, die beispielsweise zu einem teilweisen oder vollstindigen
Verlust von Daten in allen Rechenzentren fithren oder in denen die Integritét
der Daten schwerwiegend kompromittiert wird. Zudem evaluierten die
Finanzmarktinfrastrukturen ihre aktuellen Fahigkeiten, beim Eintreten dieser
Szenarien ihre kritischen Geschéftsprozesse wieder aufzunehmen. Um ihre
Wiederherstellungsfahigkeit 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 fiir die Wiederherstellung von Systemen, soll die Féhig-
keit, die kritischen Geschiftsprozesse wiederherzustellen, kurz- bis mittel-
fristig weiter optimiert werden. Die Nationalbank erwartet von den Finanz-
marktinfrastrukturen, dass sie das Geschiftskontinuititsmanagement fiir
extreme, aber plausible Szenarien auch lingerfristig weiterentwickeln und
verbessern.
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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 fiir die Risikobewirt-
schaftung beriicksichtigt 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 Erfiillungsrisiken bei der
Abwicklung von Fremdwiahrungsgeschiften durch die Anbindung an das
Devisenabwicklungssystem CLS signifikant verringern.

Die Nationalbank beauftragte eine externe Priifgesellschaft mit der Auf-
arbeitung eines operationellen Vorfalls, der sich im Juni 2022 bei einer syste-
misch bedeutsamen Finanzmarktinfrastruktur ereignet hatte. Die 2023
durchgefiihrte Priifung 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 fiir
andere Finanzmarktinfrastrukturen relevant sein konnen, forderte die National-
bank diese auf zu analysieren, ob ein dhnlicher Verbesserungsbedarf auch

bei ihnen besteht.

Die Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS wirkt sich auch auf die
systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen aus. Alle systemisch
bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen analysierten die Auswirkungen
dieser Ubernahme auf ihre Organisation, ihre Dienstleistungen und Produkte,
den Geschéftsverlauf und das Risikomanagement und besprachen die daraus
gewonnenen Erkenntnisse mit der Nationalbank. Beispielsweise analysierte
SIX x-clear, wie sich ihre Risikoexposition gegeniiber der UBS und der Credit
Suisse als eine Einheit verdndert und wie sich dies auf ihre Kredit- und
Liquiditétsstresstestergebnisse auswirkt. Die Analysen zeigten, dass die Aus-
wirkungen insbesondere aufgrund der Nettingeffekte gering sind und SIX
x-clear deshalb derzeit keine zusétzlichen Massnahmen zur Risikomitigierung
ergreifen muss.
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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 fiir
den Betrieb verschiedener systemisch bedeutsamer Geschiftsprozesse bildet.
Die Migration auf eine neue Technologie, welche die SIX im Juni 2023
erfolgreich vollzog, erhoht die Flexibilitit 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 ermdglicht
(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. Fiir eine solche Beurteilung beriicksichtigt
die Nationalbank die Auswirkungen einer Finanzmarktinfrastruktur auf
die Stabilitdt des Finanzsystems in der Schweiz.

Die Nationalbank finalisierte die im Jahr 2021 initiierten Abkldrungen iiber
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
begriindet, dass die teilnechmenden Banken die Zahlungsdienstleistungen
von euroSIC bei Bedarf rasch durch alternative Abwicklungsverfahren sub-
stituieren konnen.
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6.7 CYBERSICHERHEIT DES FINANZSEKTORS

Ausfille und Stérungen von IT-Systemen, insbesondere aufgrund von Cyber-
vorfillen, konnen die Verfiigbarkeit, Integritdt und Vertraulichkeit von Daten
sowie kritische Dienstleistungen und Funktionen des Finanzsystems erheb-
lich beeintriachtigen. Es ist in erster Linie die Aufgabe der einzelnen Finanz-
institute, sich gegen Cyberrisiken angemessen zu schiitzen. Aufgrund der
starken Vernetzung des Finanzsystems und verschiedener institutsiibergreifen-
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 gegriindeten Vereins Swiss Financial
Sector Cyber Security Centre (Swiss FS-CSC), der die Zusammenarbeit
zwischen Finanzinstituten und Behorden in strategischen und operativen
Fragen fordert und dadurch die Cybersicherheit des Finanzsektors starkt.
Swiss FS-CSC ermdglicht einen verbesserten Informationsaustausch iiber
die Gefahrenlage und zu konkreten Vorfillen. Ferner hilft er bei der Iden-
tifikation sowie der Umsetzung von sektorweiten Praventions- und Schutz-
massnahmen. Zudem unterstiitzt der Verein die Akteure des Finanzsektors
bei der Bewiltigung von systemischen Cybervorféllen und fiihrt regelméssig
strategische und operationelle Kriseniibungen durch.

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

Die Nationalbank fiihrt oder beteiligt sich an Projekten, die auf eine sektor-
weite Erh6hung 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 weiterfiihrte (siche Kapitel 4.2).
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Mitwirkung bel der internationalen
Wahrungskooperation

7.1 GRUNDLAGEN

Die Nationalbank wirkt bei der internationalen Wahrungskooperation mit. Auftrag
Sie arbeitet dazu mit dem Bundesrat zusammen (Art. 5 Abs. 3 des National-
bankgesetzes). Die internationale Wahrungskooperation hat zum Ziel, die
Funktionsfahigkeit und Stabilitét des internationalen Finanz- und Wahrungs-
systems zu fordern und zur Uberwindung von Krisen beizutragen. Als eine
stark in die Weltwirtschaft integrierte Volkswirtschaft mit bedeutendem Finanz-
platz und eigener Wiahrung profitiert die Schweiz in besonderem Masse von
einem stabilen internationalen Finanz- und Wahrungssystem. Im Rahmen der
internationalen Wahrungskooperation engagiert sich die Nationalbank in
multilateralen Institutionen und Foren. Sie arbeitet des Weiteren auf bilate-
raler Ebene mit anderen Zentralbanken und Behdérden zusammen.

7.2 MULTILATERALE KOOPERATION

7.2.1 INTERNATIONALER WAHRUNGSFONDS

Der Internationale Wéahrungsfonds (IWF) ist die zentrale Institution fiir die Mitwirkung im IWF

internationale Wahrungskooperation. Er setzt sich fiir die Stabilitét des
globalen Wéhrungs- und Finanzsystems sowie die wirtschaftliche Stabilitét
seiner 190 Mitgliedlander ein. Seine Haupttétigkeiten sind die wirtschafts-
politische Uberwachung, die Finanzhilfe fiir Linder mit Zahlungsbilanz-
schwierigkeiten sowie die technische Hilfe.

Die Mitgliedschaft der Schweiz im IWF wird vom Eidgendssischen Finanz-
departement (EFD) und von der Nationalbank gemeinsam wahrgenommen.
Der Prasident 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 Wéhrungs- 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 fiir jeweils zwei Jahre den Exe-
kutivdirektor, der die Stimmrechtsgruppe im 24 Mitglieder umfassenden
Exekutivrat, dem wichtigsten operativen Organ des IWF, vertritt.
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Die Nationalbank setzte sich im IWF zusammen mit dem EFD fiir eine
Wirtschaftspolitik zur Foérderung eines nachhaltigen Wachstums und eines
stabilen internationalen Wihrungssystems ein. Diese soll insbesondere

die Bekdmpfung der Inflation, die Verringerung von Uberschuldungsrisiken
in Entwicklungs- und Schwellenldndern sowie geeignete Strukturreformen
beriicksichtigen. Im Berichtsjahr waren auch die Gouvernanz und die Mittel-
ausstattung des Wahrungsfonds zentrale Themen. Da die Schweiz eine
wichtige Beitragszahlerin des IWF ist, machte sich die SNB zusammen mit
dem EFD fiir eine addquate Ressourcenausstattung des IWF stark. Weiter
betonte sie, dass die Sicherstellung der finanziellen Soliditit des IWF und
seiner Treuhandfonds unabdingbar ist, damit dieser auch in der Zukunft seine
Rolle als Kreditgeber bei Zahlungsbilanzschwierigkeiten zuverldssig aus-
iiben kann. Eine gezielte Konditionalitdt und Regeln fiir die Kreditvergabe
sind dabei ebenso unerlédsslich wie die Konzentration des IWF auf sein
Kernmandat.

Im Rahmen der Artikel-IV-Konsultation iiberpriift der IWF regelmaéssig die
Wirtschaftspolitik seiner Mitgliedlander und gibt entsprechende Empfehlun-
gen ab. Im Miérz besuchte ein Team des IWF im Rahmen der Artikel-1V-
Konsultation 2023 die Schweiz. Der entsprechende Bericht wurde vom IWF-
Exekutivrat im Mai verabschiedet. Darin begriisste der IWF die Straffung
der Geldpolitik, welche die Nationalbank angesichts des Inflationsanstiegs
vorgenommen hatte. Im Fall einer ldnger anhaltenden Inflation solle die
Nationalbank bereit sein, weitere Zinserhdhungen vorzunehmen. Ferner wiir-
digte der IWF das entschiedene Handeln der Schweizer Behorden bei der
Krise der Credit Suisse. Insbesondere betonte der IWF, dass die von den Behor-
den ergriffenen Massnahmen wichtig gewesen seien, um die Finanzstabilitét
zu sichern und mogliche Auswirkungen auf die Finanzmaérkte weltweit zu
verhindern (siehe Kapitel 6.2).

Die Hauptfinanzierungsquelle des IWF sind die Quoten seiner Mitglied-
lander. Die Quoten bestimmen die Beteiligung jedes Mitglieds an der ordent-
lichen Finanzierung des IWF (siehe Textkasten «[WF-Quoten»). Die Neuen
Kreditvereinbarungen (NKV) bilden als zweite Verteidigungslinie ein per-
manentes Sicherheitsnetz fiir den Fall, dass die ordentlichen Mittel des IWF
zur Bewiltigung von Krisen nicht ausreichen. Als dritte Verteidigungslinie
dienen dem IWF befristete bilaterale Darlehensabkommen.
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Die Schweiz ist verpflichtet, dem IWF im Rahmen der Quote, der NKV und
des bilateralen Darlehensabkommens Mittel zur Verfligung zu stellen. Ende
2023 beliefen sich die Verpflichtungen zur Finanzierung der reguléren Kre-
dite des IWF auf maximal 23,0 Mrd. Franken (effektiv beansprucht waren
davon 1,9 Mrd. Franken). Die Nationalbank finanziert diese Beitrége, 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’ 1880
Quote 6 609 1867
NKV 12 691 13
Bilaterales Darlehensabkommen? 3662 0
Poverty Reduction and Growth Trust? 1578 739
SZR® 5050 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 gegentber dem IWF dar und gehort daher zu den Wahrungsreserven.

2 Mit Bundesgarantie.

3 Im Rahmen der Tauschvereinbarung fur 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 Hohe 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 Schwankungsanfalligkeit der Handels- und Kapitalflisse
sowie die Hohe der Wahrungsreserven einfliessen. Quoten sollen die
relative Bedeutung des Landes in der Weltwirtschaft spiegeln. Die Quoten-
verteilung wird regelmassig uberprift und bei Bedarf angepasst, was vor
allem im Rahmen von allgemeinen Quotenerhohungen geschieht. Die
Quote erflllt drei wichtige Funktionen. Erstens bestimmt sie den Maximal-
betrag an finanziellen Mitteln, den ein Mitglied dem IWF bei Bedarf zur
Verfligung stellen muss. Zweitens wird sie flr die Bemessung des Stimm-
rechts des entsprechenden Mitglieds herangezogen. Drittens beeinflusst
sie die Hohe des Kredits, den ein Mitglied beim IWF beziehen kann.

Der Quotenanteil der Schweiz beim IWF betragt 1,21%.

Der IWF iiberpriift regelméssig die Angemessenheit der Quoten. Die ordent-
liche 16. Quoteniiberpriifung wurde im Dezember abgeschlossen. Die IWF-
Mitgliedlander einigten sich dabei auf eine Quotenerhdhung um 50%. Weiter
wurde entschieden, die bilateralen Darlehensabkommen per Ende 2024
auslaufen zu lassen sowie die Neuen Kreditvereinbarungen leicht zuriickzu-
fahren, damit die Gesamtkreditvergabekapazitit des Wéahrungsfonds unver-
andert bleibt. Die Quoten werden somit wieder zur wichtigsten Finanzie-
rungsquelle des IWF, was eines der Hauptziele der 16. Quoteniiberpriifung
darstellte. Hingegen wurden entgegen dem Wunsch der Schwellenldnder

die landerspezifischen Quoten- und Stimmenanteile nicht veridndert.

Seit Oktober 2022 vergibt der IWF {iber den Treuhandfonds fiir Resilienz
und Nachhaltigkeit (Resilience and Sustainability Trust, RST) zinsvergiins-
tigte langerfristige Kredite an einkommensschwache und vulnerable Lander
zur Uberwindung von strukturellen Herausforderungen, insbesondere betref-
fend Klimawandel und Pandemievorsorge. Der RST wird durch freiwillige
Beitrdge von finanzstarken IWF-Mitgliedern finanziert. Die Schweiz wird
dazu Anfang 2024 einen finanziellen Beitrag von 500 Mio. Sonderziehungs-
rechten (SZR) leisten. Der Beitrag stiitzt sich auf Art. 3 des Wahrungshilfe-
gesetzes (siehe auch Textkasten « Wahrungshilfe» 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.
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7.2.2 BANK FUR INTERNATIONALEN ZAHLUNGSAUSGLEICH

Die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) mit Sitz in Basel ist Mitwirkung bei der BIZ
eine Organisation, welche die Zusammenarbeit im Wéhrungs- und Finanz-
bereich fordert sowie Zentralbanken als Bank und Forum dient. Die National-
bank ist seit der Griindung der BIZ im Jahr 1930 im Verwaltungsrat vertreten.
Die Gouverneure der Zentralbanken der BIZ-Mitgliedlander treffen sich alle
zwel Monate, um sich iiber die Entwicklung der Weltwirtschaft sowie des
internationalen Finanzsystems auszutauschen und um die Arbeit der stindigen
Ausschiisse zu leiten und zu beaufsichtigen. Die Nationalbank wirkt in den
vier stdndigen Ausschiissen der BIZ mit: im Basler Ausschuss fiir Bankenauf-
sicht, im Ausschuss fiir Zahlungsverkehr und Marktinfrastrukturen, im Aus-
schuss fiir das weltweite Finanzsystem sowie im Markteausschuss. Zudem
engagiert sich die SNB im Schweizer Zentrum des BIZ-Innovation-Hubs und
wirkt in einer Arbeitsgruppe zu digitalem Zentralbankgeld mit.

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

Bereich der Bankenaufsicht.

Im Berichtsjahr lagen die Schwerpunkte des BCBS in der Uberwachung der
Verwundbarkeiten im Bankensektor, den Folgearbeiten im Zusammenhang
mit den Bankenturbulenzen im Mirz 2023 (siche Kapitel 6.2) und der Unter-
stiitzung einer konsistenten und moglichst zeitnahen Umsetzung der Basel-
I1I-Reformen. Die Uberwachung der Verwundbarkeiten erforderte wegen der
anhaltenden geopolitischen Spannungen, der erh6hten Zinsrisiken und der
angespannten Marktsituation weiterhin besondere Aufmerksamkeit. Die Ban-
kenturbulenzen in den USA und der Schweiz im Mérz 16sten umfangreiche
Folgearbeiten aus. Im Oktober veroffentlichte 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 Liquiditédtsrisiken, die Rolle von AT1-Instrumenten und die
Regulierung von Zinsrisiken im Bankenbuch. Gestiitzt darauf wird gepriift,
ob ein punktueller Anpassungsbedarf am Basler Rahmenwerk besteht. Diese
Uberpriifung soll aber keinen Einfluss auf das {ibergeordnete Ziel haben,

die beschlossenen finalen Basel-I11-Reformen baldmoglichst in den einzelnen
Jurisdiktionen umzusetzen. In der Schweiz ist die vollstdndige Umsetzung
bis 2025 vorgesehen.
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Der Ausschuss fiir Zahlungsverkehr und Marktinfrastrukturen (CPMI) for-
dert die Sicherheit und Effizienz des bargeldlosen Zahlungsverkehrs und
der Marktinfrastrukturen, iiber die Finanzmarktgeschifte abgerechnet oder
abgewickelt werden.

Im Berichtsjahr standen fiir die Nationalbank vor allem die Arbeiten des CPMI
zur Verbesserung des grenziiberschreitenden Zahlungsverkehrs im Vorder-
grund. Der Ausschuss konzentrierte sich verstdrkt auf konkrete Massnahmen
und deren Umsetzung. Dazu gehoren die Forderung der Interoperabilitit
zwischen Zahlungssystemen oder die Harmonisierung der Dateniibermittlungs-
standards bei grenziiberschreitenden Zahlungen. Zudem beteiligte sich die
SNB an den Aktivitdten des Ausschusses zu digitalen Innovationen im Bereich
des Zahlungsverkehrs sowie an den Arbeiten, die auf eine Steigerung der
operationellen und finanziellen Widerstandsfahigkeit von Finanzmarkt-
infrastrukturen abzielen.

Der Mirkteausschuss (Markets Committee, MC), der sich mit den laufenden
Entwicklungen an den Finanzmérkten sowie deren Funktionsfahigkeit
befasst, legte 2023 den Fokus auf die Umsetzung der Geldpolitik in einem
restriktiven Umfeld. In diesem Zusammenhang fiihrte die Nationalbank
gemeinsam mit der BIZ und dem Federal Reserve Board eine Tagung iiber
die Nachfrage nach Zentralbankreserven durch. Anlass dazu war, dass viele
Zentralbanken ihre Bilanzen reduzierten. Der Ausschuss fiir das weltweite
Finanzsystem (CGFS), der die Entwicklungen an den Finanzmérkten im Hin-
blick auf die Finanzstabilitét 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 Liquiditétshilfe.

Seit 2020 ist die Nationalbank in einer Arbeitsgruppe zu digitalem Zentral-
bankgeld (Central Bank Digital Currency, CBDC) tétig, zusammen mit der
Bank of Canada, der Bank of Japan, der Bank of England, der Européischen
Zentralbank, der Sveriges Riksbank, der US-Zentralbank Federal Reserve
und der BIZ. Ziel dieser Arbeitsgruppe ist ein Erfahrungsaustausch hinsicht-
lich der Evaluation der Einsatzmdglichkeiten von CBDC.
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Das Schweizer Zentrum des BIZ-Innovation-Hubs besteht seit Ende 2019. BIZ-Innovation-Hub und
Insgesamt betreibt die BIZ sieben Zentren an verschiedenen Standorten ;;‘:‘js';t; am Schweizer
rund um den Globus. Ziel des Hubs ist es, technologische Entwicklungen fiir

Zentralbanken zu analysieren und allenfalls nutzbar zu machen. Der Aus-

tausch mit anderen Zentralbanken im Rahmen des BIZ-Innovation-Hubs ist

fiir die Nationalbank wichtig. Die gewonnenen Erkenntnisse erméglichen

weiterfiihrende 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 weitergefiihrt wird (sieche Kapitel 1.4,

Textkasten «Arbeiten zu digitalem Zentralbankgeld fiir Finanzinstitute»).

Am Schweizer Zentrum fokussierten sich die Arbeiten auf Technologien zur
Tokenisierung von Vermogenswerten 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 Landern gegen-
iiber Entwicklungsbanken. Der gegenwirtig 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 BlZ-Innovation-
Hubs drei spezifische Anforderungen an digitales Zentralbankgeld getestet,
deren Umsetzung sich in der Vergangenheit als schwierig erwiesen hatte.
Erstens wurde ein Konzept zur Gewahrleistung der Privatsphare getestet,
das einer Person anonyme Zahlungen wie bei Bargeld ermoglicht, den
Zahlungsempfanger aber identifiziert. Zweitens wurde im Hinblick auf die
Cybersicherheit eine Post-Quanten-Kryptographie eingesetzt, um digitale
Zentralbankwahrungen kiinftig gegen Angriffe durch Quantencomputer zu
schitzen. Drittens wurde getestet, inwiefern das System eine hohe Anzahl
von Transaktionen bewaltigen kann und somit skalierbar ist.
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Im Projekt Mariana wurde untersucht, wie die Zukunft des Devisenhandels
in einer Welt aussehen konnte, in der Zentralbanken digitale Zentralbank-
wahrungen (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 grenziiberschreitende Abwicklung in digitalen Zentralbank-
wahrungen unter Verwendung eines sogenannten Automated Market
Makers (AMM). Ein AMM verwendet Algorithmen auf einer Distributed-
Ledger-Technologie, um Liquiditat zu verwalten und Wechselkurse fest-
zulegen. Dies erlaubte Devisengeschafte zwischen fiktiven CBDC in
Franken, Euro und Singapur-Dollar automatisch zu bepreisen, auszu-
fUhren und sofort abzuwickeln.

Ende Mai 2023 organisierte die Nationalbank zusammen mit der BIZ und
der Universitit der italienischen Schweiz ein Podiumsgespriach unter dem
Titel Central Banking Dialogue in Lugano. An diesem diskutierten der
Generaldirektor der BIZ und der Priasident des SNB-Direktoriums vor einem
regionalen Publikum grundsitzliche Fragen zur Geldpolitik. Insbesondere
ging es um die Entwicklung von Inflation und Zinsen, den grossen Nutzen
der Preisstabilitit fiir Wirtschaft und Bevdlkerung sowie die Bedeutung

der Unabhéngigkeit von Zentralbanken.

7.2.3 FINANCIAL STABILITY BOARD

Das Financial Stability Board (FSB) vereinigt die fiir die Finanzstabilitit
zustdndigen nationalen Behdrden (Zentralbanken, Aufsichtsbehdrden

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
fiir die Beurteilung von Risiken. Seit November 2020 hat die Nationalbank
den Vorsitz des Ausschusses fiir Budget und Ressourcen inne.
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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 Mérz 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 fiir global systemrelevante Banken
(G-SIBs). Als Standardsetzer fiir die Abwicklung internationaler Banken
wird sich das FSB in den nichsten 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 Uberwachung der
Umsetzung dieser Empfehlungen wird fiir das FSB und die Schweiz wichtig
bleiben. Schliesslich begleitete die SNB die Arbeiten des FSB zur Ver-
besserung des grenziiberschreitenden Zahlungsverkehrs und zu den Risiken
fiir das Finanzsystem, die sich aus den Auswirkungen des Klimawandels
ergeben.

7.2.4 OECD

Die Schweiz ist Griindungsmitglied der Organisation fiir wirtschaftliche Mitwirkung in der OECD
Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD). Sie setzt sich in den inter-

gouvernementalen Komitees fiir die Pflege und den Ausbau der wirtschafts-,

sozial- und entwicklungspolitischen Beziehungen unter den 38 Mitglied-

landern 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 fiir die Nationalbank die Vorbereitungsarbeiten im
Rahmen des OECD-Lénderberichts 2024 zur Wirtschaftspolitik der Schweiz
im Fokus der Zusammenarbeit mit der OECD. Der Landerbericht, der alle
zwei Jahre erscheint, enthélt eine ausfiihrliche Analyse der Schweizer Wirt-
schaft und ihrer wichtigsten strukturellen Herausforderungen sowie Empfeh-
lungen, wie diese angegangen werden konnen. Die Nationalbank beteiligte
sich insbesondere am Dialog zur Geldpolitik, zum Konjunkturausblick und
zur Finanzstabilitdt. Der Ladnderbericht erscheint Ende Mérz 2024.
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7.2.5 G20

Die G20 umfasst die zwanzig wichtigsten Industrie- und Schwellenlénder
und ist ein bedeutendes Forum fiir 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-, Wahrungs- und Finanzfragen. Der Bund und die Nationalbank
nehmen die Schweizer Interessen gemeinsam wahr. Fiir die Nationalbank
stehen dabei vor allem Fragen zu den globalen Wirtschaftsaussichten, zum
internationalen Finanz- und Wahrungssystem und zur globalen Finanz-
marktregulierung im Vordergrund.

Die Schweiz wurde 2023 von der indischen G20-Prisidentschaft zum
Finance Track eingeladen. Indien legte den Schwerpunkt auf die Stiarkung
der Gouvernanz der Entwicklungsbanken und des IWF, die Verbesserung

der Schuldensituation der Entwicklungsldnder sowie auf digitale Zahlungs-
systeme und eine Kryptoregulierung. Anlass zur Diskussion gaben auch

das schwache Wachstum und die hohe Inflation sowie die Herausforderungen
fiir die Geld- und Fiskalpolitik. Die Nationalbank unterstrich die Wichtigkeit
einer auf Preisstabilitdt 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 grenziiberschreitenden
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 Aufsichtsbehdrden. Es dient den teilnehmenden
Institutionen als Forum zum Austausch iiber die Risiken des Klimawandels
fiir 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 makroékonomi-
schen Entwicklungen und die Finanzstabilitit besser einschétzen zu konnen.
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Die SNB beteiligt sich im Rahmen ihres Mandats aktiv an den Diskussionen
innerhalb des NGFS, um globale Ansidtze zum Umgang mit Klimarisiken

zu entwickeln sowie um Erfahrungen und Wissen auszutauschen. Im Jahr 2023
bewiltigte das NGFS die erste Hilfte 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-
sdtze und das Bruttoinlandprodukt besser beurteilen zu konnen. Daneben
wirkte sie in den Arbeitsgruppen zur Entwicklung von Klimaszenarien fiir
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 Behorden zusammen. Im Rahmen dieser bilateralen Kooperation leistet
sie Zentralbanken auch technische Hilfe, in erster Linie denjenigen aus
Léndern, die mit der Schweiz im IWF und in der Weltbank eine Stimmrechts-
gruppe bilden. Des Weiteren kann die Nationalbank — gestiitzt auf Art. 4

und Art. 6 Abs. 3 des Wihrungshilfegesetzes (WHG) — bei der bilateralen
Wihrungshilfe des Bundes mitwirken; im Berichtsjahr gab es jedoch

keine entsprechenden Aktivitéten.

Wahrungshilfe

Die Arbeitsteilung zwischen Nationalbank und Bund bei der Erteilung

von Wahrungshilfekrediten ist im Bundesgesetz Uber die internationale
Wahrungshilfe (Wahrungshilfegesetz, WHG) vom 19. Marz 2004 (revidiert
2017) festgehalten. Das WHG sieht drei Arten der Wahrungshilfe vor, die
in Form von Darlehen, Garantieverpflichtungen und A-fonds-perdu-Beitrdgen
geleistet werden kann: Der Bund kann gemass Art. 2 an multilateralen
Hilfsaktionen zur Vorbeugung oder Behebung ernsthafter Storungen des
internationalen Wahrungssystems mitwirken, sich gemass Art.3 an

der Finanzierung von Spezialfonds und anderen Einrichtungen des IWF
zugunsten einkommensschwacher Staaten beteiligen und gemass Art. 4
Wahrungshilfe zugunsten einzelner Staaten leisten. Der Bund kann der
SNB den Antrag stellen, Darlehen fur diese drei Arten von Wahrungshilfe
zu gewahren. Im Gegenzug garantiert der Bund der SNB die Zins-
zahlungen auf die gewahrten Darlehen sowie deren Rickzahlung (Art. 6).
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7.3.1 ZUSAMMENARBEIT MIT ANDEREN ZENTRALBANKEN UND
AUSLANDISCHEN BEHORDEN
Die Nationalbank pflegt auf bilateraler Ebene regelméssige Kontakte mit
anderen Zentralbanken. Darunter féllt der Austausch zu Themen der inter-
nationalen Wihrungskooperation. Zudem beteiligt sich die SNB punktuell an
Finanzdialogen mit anderen Landern, wie beispielsweise Grossbritannien,
Hongkong oder Singapur. Finanzdialoge werden vom Staatssekretariat fiir
internationale Finanzfragen (SIF) unter Einbezug verschiedener Institutionen
des Bundes und bundesnaher Betriebe geleitet. Sie dienen dazu, die Kontakte
mit wichtigen Partnerldndern zu vertiefen und sich iiber relevante Themen
im Finanzbereich auszutauschen.

Das Schatzamt der Vereinigten Staaten (US Treasury) veréffentlicht regel-
miéssig einen Bericht zur Wahrungspolitik der wichtigsten Handelspartner
der USA. Im Jahr 2023 wurden darin im Unterschied zu den Vorjahren

die Wahrungspraktiken der Schweiz nicht mehr vertieft analysiert. Der vom
Eidgendssischen Finanzdepartment, der Nationalbank und dem US Treasury
2022 initiierte regelméssige Austausch (Standing Macroeconomic and
Financial Dialogue) wurde weitergefiihrt.

Im Jahr 2021 begannen die Verhandlungen zwischen der Schweiz und Gross-
britannien iiber 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 Uberwacherin

der systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen in die Verhandlun-
gen involviert.

7.3.2 FURSTENTUM LIECHTENSTEIN

Die Schweiz und das Fiirstentum Liechtenstein sind seit 1980 durch einen
Wihrungsvertrag verbunden. Mit dem Wiahrungsvertrag wurde der Schwei-
zer Franken zum offiziellen Zahlungsmittel im Fiirstentum, und die National-
bank agiert fiir das Land als Zentralbank. Entsprechend sind bestimmte
Schweizer Rechts- und Verwaltungsvorschriften im Zusammenhang mit der
Geld- und Wiahrungspolitik in Liechtenstein anwendbar, insbesondere das
Nationalbankgesetz und die Nationalbankverordnung. Die Nationalbank iibt
gegeniiber Banken sowie anderen Personen und Gesellschaften im Fiirsten-
tum Liechtenstein die gleichen Befugnisse aus wie gegeniiber Banken, Perso-
nen und Gesellschaften mit Wohnsitz in der Schweiz. Sie arbeitet zu diesem
Zweck mit den zustdndigen Behorden im Fiirstentum zusammen.
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Das Fiirstentum 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 fiir inter-
nationale Finanzfragen und das Biiro des Schweizer Exekutivdirektors beim
IWF in Washington den Behorden Liechtensteins beratend zu Seite. Die

SNB leistete insbesondere Unterstiitzung bei der Errechnung einer ndherungs-

weisen Zahlungsbilanz fiir Liechtenstein, die fiir die Quotenberechnung und
damit fiir den IWF-Beitritt benotigt 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 schwerpunktméssig auf die
Lander 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 Unterstiitzung der SNB
konzentrierte sich thematisch vor allem auf die Bereiche Finanzstabilitét,
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-
stirkte Umsetzung vor Ort zuriickzufiihren 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 fiir Mitarbeitende ausldndischer Zentralbanken durchge-

fiihrt. An diesen Kursen nahmen 159 Vertreterinnen und Vertreter von 73 Zen-

tralbanken teil. Die Zahl der Teilnehmenden war dhnlich wie im Vorjahr.
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8
Bankdienstleistungen fur den Bund

Die Nationalbank erbringt fiir 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 fiir Geldmarktbuchforderungen (GMBF) Gebote
in der Hohe 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 Betrédge 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 fiihrte die Emissionen von GMBF und Bundesanleihen im
Auktionsverfahren durch.

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

Die Nationalbank fiihrt fiir den Bund Sichtkonten in Franken und Fremd-
wihrungen. Am Jahresende betrugen die Verbindlichkeiten gegeniiber
dem Bund (inkl. Terminverbindlichkeiten) insgesamt 15,4 Mrd. Franken
(Ende 2022: 16,7 Mrd. Franken).

Die Nationalbank erbringt die Bankdienstleistungen fiir den Bund gegen ein
angemessenes Entgelt, darunter die Kontofithrung, den Zahlungsverkehr,

die Liquidititsbewirtschaftung, die Verwahrung von Wertschriften sowie die
Emission von GMBF und Bundesanleihen im Auftrag und auf Rechnung

des Bundes. Wenn die Dienstleistungen die Durchfithrung der Geld- und Wéh-
rungspolitik erleichtern, erbringt die Nationalbank diese unentgeltlich. Die
Einzelheiten {iber die zu leistenden Dienste und das Entgelt sind in einer Ver-
einbarung zwischen dem Bund und der Nationalbank festgehalten.
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9
Statistik

9.1 GRUNDLAGEN

Die Nationalbank fordert auf der Grundlage von Art. 14 des Nationalbank- Zweck der Statistiktatigkeit
gesetzes (NBG) die statistischen Daten ein, die sie zur Erfiillung ihrer

gesetzlichen Aufgaben benétigt. Sie erhebt Daten zur Fithrung der Geld- und

Wihrungspolitik, zur Uberwachung der Finanzmarktinfrastrukturen, zur

Erhaltung der Stabilitit des Finanzsystems sowie zur Erstellung der Zahlungs-

bilanz und der Statistik des Auslandvermogens. Sie iibermittelt internatio-

nalen Organisationen die statistischen Daten, die sie im Dienst der internatio-

nalen Wahrungskooperation erhebt. Die Nationalbankverordnung (NBV)

regelt die Einzelheiten der Statistiktédtigkeit der Nationalbank.

Banken, Finanzmarktinfrastrukturen, Wertpapierhduser sowie Bewilligungs- Auskunftspflichtige Personen
trager nach Art. 13 Abs. 2 des Kollektivanlagengesetzes sind verpflichtet,

der Nationalbank Zahlen iiber ihre Tétigkeit zu liefern (Art. 15 NBG). Soweit
statistische Daten fiir die Analyse der Finanzmirkte, den Uberblick iiber

den Zahlungsverkehr, die Erstellung der Zahlungsbilanz oder die Statistik des
Auslandvermdgens erforderlich sind, kann die Nationalbank bei weiteren
natiirlichen oder juristischen Personen Erhebungen vornehmen. Dazu gehoren
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 beschréinkt die Zahl und die Art der Befragungen auf das Not- Beschrénkung auf
wendige. Sie achtet darauf, die Belastung der auskunftspflichtigen Stellen das Notwendige
moglichst gering zu halten.

Die Nationalbank hilt die erhobenen Daten gemiss Art. 16 NBG geheim Geheimhaltungspflicht
und verdffentlicht sie nur in aggregierter Form. Gegeniiber den zustindigen und Datenaustausch
schweizerischen Finanzmarktaufsichtsbehdrden und dem Bundesamt fiir

Statistik ist die SNB jedoch befugt, der jeweiligen Behorde die fiir sie rele-

vanten Daten auch nicht aggregiert zur Verfiigung zu stellen (siehe auch

Kapitel 9.4).
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9.2 PRODUKTE

Die Nationalbank fiihrt statistische Erhebungen in den Bereichen Banken-
statistik, Kollektivanlagenstatistik, Zahlungsbilanz und Auslandvermdgen
sowie Zahlungsverkehr durch. Ein Uberblick dazu findet sich im Anhang zur
NBYV und auf der Website der Nationalbank. Die SNB publiziert die Ergeb-
nisse ihrer Erhebungen in Form von Statistiken. Sie unterhilt zudem eine
Datenbank mit knapp 21 Mio. Zeitreihen aus den Bereichen Banken, Finanz-
markte und Volkswirtschaft.

Die Nationalbank verdffentlicht ihre Statistiken iiber 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 Eidgendssischen Finanz-
marktaufsicht (FINMA) ein Projekt zur Einfithrung einer Einzelkrediterhe-
bung. Im Rahmen dieser Erhebung sollen die wichtigsten im Kreditbereich
tiatigen Banken periodisch ihre gesamten Kreditbestinde auf Einzelkredit-
basis melden. Die beiden Institutionen verfolgen mit diesem Projekt mehrere
Ziele: Erstens stehen damit detailliertere Daten zur Kredittédtigkeit der
Banken zur Verfiigung, was die beiden Institutionen bei der Erfiillung ihrer
jeweiligen gesetzlichen Aufgaben unterstiitzt. Zweitens haben sogenannte
granulare Erhebungen gegeniiber den traditionellen aggregierten Erhebungen
den Vorteil, dass sie auch bei neuen Fragestellungen oftmals bereits genii-
gend Informationen beinhalten, um Analysen ohne die Durchfiihrung zusétz-
licher Erhebungen zu ermdéglichen. Dies erhoht die Reaktionsgeschwindig-
keit der Nationalbank sowie der FINMA in Krisen und verringert die Kosten,
die bei den Auskunftspflichtigen im Zusammenhang mit zuséitzlichen Erhe-
bungen anfallen. Das Projekt zur Einfiihrung einer Einzelkrediterhebung
wird mehrere Jahre dauern. Erste Ergebnisse sind frithestens 2026 zu erwarten.
Das Hauptaugenmerk der Arbeiten lag im Jahr 2023 darauf, die Details der
kiinftigen Datenerhebung auszuarbeiten. Dazu fanden zahlreiche Sitzungen
mit den auskunftspflichtigen Banken statt.
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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 Lénder auf und beein-
flussen dadurch die Aussenwirtschaftsverflechtungen der Schweiz. Um diese
sogenannte globale Produktion besser in den Zahlungsbilanzstatistiken
der Schweiz abzubilden, fiihrte 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 iiber 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 Auslandvermdgens in Kraft treten. Die Nationalbank
nimmt dies zum Anlass, ihre Erhebungen zu den internationalen Kapital-
verflechtungen zu liberpriifen, bei Bedarf zu revidieren und allféllige weitere
Datenliicken zu schliessen. Das entsprechende Projekt wurde 2023 gestartet.

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

Die Nationalbank gibt den auskunftspflichtigen Personen und ihren Verbén-
den bei Fragen der Organisation und des Verfahrens wie auch bei der Ein-
fiihrung neuer oder der Anderung bestehender Erhebungen Gelegenheit zur
Stellungnahme.

Die Nationalbank 14sst 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
zustdndigen Stellen des Bundes, vor allem dem Bundesamt fiir Statistik (BFS),
mit der FINMA sowie mit den entsprechenden Behorden anderer Lander

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 Behorde.
Diese Vereinbarung wird gegenwartig iiberarbeitet, um der geinderten 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 geméss Art. 16 Abs. 4" NBG befugt, dem Bundesamt fiir Sta-
tistik die erhobenen Daten fiir statistische Zwecke in nicht aggregierter Form
bekannt zu geben. Diese Bestimmung erleichtert die Zusammenarbeit zwi-
schen den beiden Behorden. 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 fiir Wirtschaftsstatistik.

Die Nationalbank erhebt bei rund 80 Banken quartalsweise Daten zu den
Hypothekarzinsséitzen zuhanden des Bundesamts fiir Wohnungswesen
(BWO). Das BWO berechnet aufgrund dieser Daten den hypothekarischen
Referenzzinssatz bei Mietverhiltnissen. Die inhaltliche Verantwortung

fiir diese Erhebung liegt beim BWO, das den Referenzzinssatz auch
verdffentlicht.
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Im Rahmen eines Memorandum of Understanding zwischen der FINMA und
der Nationalbank iiber die Erhebung und den Austausch von Daten fiihrt

die SNB u. a. Erhebungen zur Eigenmittelausstattung, zur Liquiditdt und zu
den Zinsrisiken der Banken und Wertpapierhduser durch.

Die Nationalbank fiihrt zur Erstellung der Zahlungsbilanz und der Statistik
iiber das Auslandvermdgen auch Erhebungen bei liechtensteinischen Unter-
nehmen durch. Sie arbeitet dabei mit den zustdndigen Behorden im Fiirsten-
tum (Amt fiir Volkswirtschaft und Finanzmarktaufsicht) zusammen.

Die Grundlage fiir die Zusammenarbeit der Nationalbank mit der Européi-
schen Union (EU) bildet das bilaterale Statistikabkommen. Es umfasst
die Finanzierungsrechnung, Elemente der Bankenstatistik, die Zahlungs-
bilanz und das Auslandvermodgen 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 fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ), der Organisation
fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) sowie dem
Internationalen Wéahrungsfonds (IWF). Das Ziel dieser Zusammenarbeit
besteht darin, die statistischen Erhebungsmethoden und Auswertungen zu
harmonisieren.
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Finanzielle Kennzahlen des Geschaftsjahrs 2023

AUSGEWAHLTE 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 inlandischer Banken 466,9 481,3 462,5 460,4 449,4
Girokonten auslandischer Banken und Institutionen 27,6 33,3 6,1 6,7 5,9
Ubrige Sichtverbindlichkeiten 27,8 11,6 3,6 2,4 21
Forderungen aus Repogeschaften in Franken - - - - -
Verbindlichkeiten aus Repogeschaften 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 303,4 271,56 2775 262,4 255,9
davon in US-Dollar 298,2 289,5 280,3 264,6 252,9
davon in weiteren Wéhrungen 199,0 200,3 183.,8 176,2 168,6
Gedeckte Darlehen' 4,4 112,4 66,7 41,6 40,3
Ruckstellungen fur Wahrungsreserven? 95,7 95,7 105,2 105,2 105,2
Ausschittungsreserve® 102,5 102,5 -39,5 -39,5 -39,5
1 Enthielt per 31. Marz und 30. Juni 2023 auch die Darlehen nach Notrecht, siehe S.187.
2 Die Ruckstellungen fur Wahrungsreserven werden im Rahmen der Gewinnverwendung alimentiert. Nach der Zuweisung flr das Jahr 2023,
die 10,5 Mrd. Franken betragen wird, werden sie auf 115,8 Mrd. Franken steigen (siehe S.183).
3 Die Ausschuttungsreserve verandert sich im Rahmen der Gewinnverwendung. Nach der Gewinnverwendung flr das Jahr 2023 wird sie neu
—53,2 Mrd. Franken betragen (siehe S.183).
AUSGEWAHLTE ZAHLEN AUS DER ERFOLGSRECHNUNG
in Mrd. Franken
1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal Gesamtjahr
2023 2023 2023 2023 2023
Periodenergebnis’ 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 Fremdwahrungspositionen 24,2 -8,1 -9,2 -3,0 4,0
davon Erfolg aus Frankenpositionen -1,6 -1,9 -2,7 -2,4 -85

1 Bezuglich Gewinnverwendung siehe S.182.
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AKTIVEN AM QUARTALSENDE
in Mrd. Franken
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Jahresbericht

Der Jahresbericht beschreibt die organisatorische und betriebliche
Entwicklung sowie das finanzielle Ergebnis der Schweizerischen
Nationalbank. Als borsenkotiertes Unternehmen veroffentlicht 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
Geschaftsbericht der Schweizerischen Nationalbank (Art. 958 OR).
Bei der SNB hat der Jahresbericht die Funktion des Lageberichts
(Art.961c OR).

Die Erfullung des gesetzlichen Mandats der Nationalbank wird
im Rechenschaftsbericht erlautert.

Geschaftsbericht 2023, 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 Wéhrungs-
politik zu fithren, die dem Gesamtinteresse des Landes dient. Zudem veran-
kert Art. 99 BV die Unabhéngigkeit der Nationalbank und verpflichtet sie,
aus ihren Ertrdgen ausreichende Wéhrungsreserven 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 fiir die Tatigkeit der Nationalbank ergibt sich in
erster Linie aus dem Nationalbankgesetz. Das NBG konkretisiert den verfas-
sungsrechtlichen Auftrag (Art. 5) sowie die Unabhéngigkeit der National-
bank (Art. 6). Es enthélt als Gegengewicht zur Unabhingigkeit eine Rechen-
schafts- und Informationspflicht der Nationalbank gegeniiber Bundesrat,
Parlament und Offentlichkeit (Art. 7). Der Geschiftskreis der Nationalbank
ist in den Art. 9—13 umschrieben. Das Instrumentarium, das die National-
bank fiir die Umsetzung der Geldpolitik und die Anlage der Wahrungsreser-
ven einsetzt, ist in den Richtlinien iiber das geldpolitische Instrumentarium
sowie in den Richtlinien fiir die Anlagepolitik festgelegt.

Ferner enthélt das NBG Rechtsgrundlagen fiir die Erhebung von Finanz-
marktstatistiken, die Einforderung von Mindestreserven bei den Banken und
die Uberwachung von Finanzmarktinfrastrukturen. Ausfiihrungsbestimmungen
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).
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Die aktienrechtlichen Bestimmungen zu Vergiitungen, zur Organ- und Depot-
stimmrechtsvertretung sowie zur unabhéngigen Stimmrechtsvertretung bei
borsenkotierten Aktiengesellschaften sind fiir die Nationalbank nicht anwend-
bar, da wesentliche Elemente der Organisation nicht durch das Aktienrecht,
sondern durch das Nationalbankgesetz geregelt werden. Soweit das NBG
Spielraum ldsst, wendet die Nationalbank diese aktienrechtlichen Bestimmun-
gen aber an. Das gilt insbesondere fiir das Verbot der Organ- und Depot-
stimmrechtsvertretung sowie die Anforderungen an die unabhingige Stimm-
rechtsvertretung und ihre Befugnisse.

1.2 AKTIONARINNEN UND AKTIONARE

Das Aktienkapital der Nationalbank betrdgt 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 Borse (SIX Swiss Exchange) im «Swiss Reporting Standard»
gehandelt.

Die Kantone und die Kantonalbanken dnderten 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 Héhe von 26,9%
(Vorjahr: 27,0%) des Aktienkapitals befanden sich 26 559 (Vorjahr: 26 652)
Aktien im Besitz von Privataktionédrinnen und -aktionédren. Davon sind

15 116 (Vorjahr: 14 686) Aktien stimmberechtigt. Der Anteil der nicht einge-
tragenen Aktien (Dispobestand) stieg innert Jahresfrist leicht von 22,0%
auf22,2%.

Das Total der stimmberechtigten Aktien nahm gegeniiber dem Vorjahr
geringfiigig zu. Ende 2023 hielten 26 Kantone (Vorjahr: 26) und 24 Kantonal-
banken (24) 76,8% der stimmberechtigten Aktien (77,2%). Der Stimmrechts-
anteil der Privataktiondrinnen und -aktiondre nahm von 22,3% auf 22,8% zu.
Der Bund ist nicht Aktionér.

Grosste Aktiondre waren der Kanton Bern mit 6,63% des Aktienkapitals
(6630 Aktien), der Kanton Ziirich mit 5,20% (5200 Aktien), Prof. Dr.
Theo Siegert, Diisseldorf, mit 5,01% (5010 Aktien), der Kanton Waadt mit
3,40% (3401 Aktien) und der Kanton St. Gallen mit 3,00% (3002 Aktien).
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Die Mitglieder des Bankrats hielten 2023 keine Aktien der Nationalbank.
Gemiss dem Verhaltenskodex fiir 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 Aktiondrinnen und Aktionére werden durch das National-
bankgesetz bestimmt; das Aktienrecht findet nur erginzend Anwendung.
Weil die Nationalbank einen 6ffentlichen Auftrag wahrnimmt und unter Mit-
wirkung und Aufsicht des Bundes verwaltet wird, sind diese Rechte im
Vergleich zu einer privatrechtlichen Aktiengesellschaft eingeschriankt. Aktio-
ndrinnen und Aktionére, die nicht dem 6ffentlich-rechtlichen Sektor angehd-
ren, sind hochstens mit 100 Aktien stimmberechtigt. Der Dividendenanspruch
ist auf maximal 6% des Aktienkapitals beschrinkt; der iibrige ausschiittbare
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
fiir die Einberufung, die Tagesordnung und die Beschlussfassung der Gene-
ralversammlung. Mindestens 20 Aktionédrinnen und Aktionire miissen all-
fallige Verhandlungsgegenstinde mit Antragen unterzeichnen und der Prési-
dentin oder dem Présidenten des Bankrats rechtzeitig vor Erlass der
Einladung schriftlich einreichen.

Bekanntmachungen an die Aktiondrinnen und Aktionére erfolgen grundsétz-
lich schriftlich an die im Aktienregister eingetragene Adresse und durch
einmalige Publikation im Schweizerischen Handelsamtsblatt. Dabei handelt
es sich nur um Informationen, die auch 6ffentlich bekannt gemacht werden.

Der unabhéngigen Stimmrechtsvertretung kénnen Vollmachten und Weisungen
sowohl schriftlich als auch elektronisch erteilt werden.
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1.3 ORGANISATIONSSTRUKTUR

Die Nationalbank hat je einen Sitz in Bern und Ziirich. Sie ist in drei Depar-
temente gegliedert. Die organisatorischen Einheiten des I. und III. Departe-
ments befinden sich mehrheitlich in Ziirich, 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 ermdglicht es der Nationalbank, den asiatisch-
pazifischen Teil der Devisenreserven effizient zu bewirtschaften, und dient
auch der Umsetzung der Geldpolitik. Die lokale Priasenz erlaubt ausserdem
eine vertiefte Beobachtung und Analyse der Entwicklungen an den Finanz-
maérkten und fordert das Verstdndnis der Markt- und Wirtschaftsbedingungen
im asiatisch-pazifischen Raum.

Fiir die Beobachtung der Wirtschaftsentwicklung und die Erlduterung der
Geldpolitik der Nationalbank in den Regionen sind die Delegierten fiir regio-
nale Wirtschaftskontakte zustdndig. Die Nationalbank unterhilt deshalb
Vertretungen an den beiden Sitzen in Bern und Ziirich sowie in Basel, Genf,
Lausanne, Lugano, Luzern und St. Gallen. Die Delegierten werden von
regionalen Wirtschaftsbeirdten unterstiitzt, die zuhanden des Direktoriums
die Wirtschaftslage und die Auswirkungen der Geld- und Wahrungspolitik

in ihrer Region beurteilen und mit den Delegierten einen regelméssigen
Informationsaustausch pflegen.

Fiir die Annahme und Ausgabe von Noten und Miinzen unterhélt die National-
bank ergénzend 13 Agenturen, die von Kantonalbanken gefiihrt 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 wéhlt fiinf der elf Mitglieder des Bankrats sowie
die Revisionsstelle; die Mitglieder des Bankrats werden im Rahmen von Ein-
zelabstimmungen gewéhlt. Die Generalversammlung genehmigt den Jahres-
bericht und die Jahresrechnung und entscheidet iiber die Entlastung des
Bankrats. Ferner legt sie im Rahmen der Gewinnverwendung die Dividende
fest. Diese betrdgt hochstens 6% des Aktienkapitals.
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Der Bankrat ist das Aufsichts- und Kontrollorgan der Nationalbank. Sechs
seiner Mitglieder werden durch den Bundesrat und fiinf Mitglieder durch

die Generalversammlung gewihlt. Der Bundesrat bestimmt ausserdem die
Prasidentin oder den Priasidenten sowie die Vizeprasidentin oder den Vize-
prasidenten. Der Bankrat beaufsichtigt und kontrolliert die Geschiftsfithrung
der Nationalbank. Die einzelnen Aufgaben des Bankrats ergeben sich aus
Art.42 NBG sowie Art. 10 OReg. Zu den Zustindigkeiten des Bankrats gehoren
insbesondere die Festlegung der Grundziige der Organisation der National-
bank (inkl. Ausgestaltung des Rechnungswesens, der Finanzkontrolle und
der Finanzplanung) und die Genehmigung des Budgets sowie der Riick-
stellungen fiir Wahrungsreserven (Art. 30 NBG). Ferner beurteilt der Bankrat
das Risikomanagement sowie die Grundsétze des Anlageprozesses und
nimmt die betrieblichen Ressourcenstrategien zur Kenntnis. Der Bankrat
unterbreitet dem Bundesrat Vorschlage fiir die Wahl der Mitglieder des
Direktoriums und ihrer Stellvertreterinnen und Stellvertreter und legt in einem
Reglement die Entschiadigung fiir seine Mitglieder sowie die Entléhnung

der Mitglieder des Direktoriums und ihrer Stellvertreterinnen und Stellver-
treter fest. Schliesslich genehmigt der Bankrat die Vereinbarung mit dem
Eidgendssischen Finanzdepartement {iber die Gewinnausschiittung, entschei-
det iiber die Gestaltung der Banknoten und wihlt die Mitglieder der regio-
nalen Wirtschaftsbeirdte. Die Geldpolitik féllt nicht in seine Kompetenz;
diese obliegt dem Direktorium.

Der Bankrat hielt im Jahr 2023 im Beisein des Direktoriums neun Sitzungen
ab (drei im Mérz, 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 jdhrlichen Berichten {iber die finanziellen und die operationellen Risi-
ken, vom Compliance-Jahresbericht sowie vom Geschiftsbericht 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 fiihrte seine
jéhrliche Aussprache iiber die Anlagepolitik. Er genehmigte die Zuweisung
an die Riickstellungen fiir Wahrungsreserven fiir das Geschéftsjahr 2023.
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In mehreren Sitzungen liess sich der Bankrat {iber die Ubernahme der Credit
Suisse durch die UBS, die Massnahmen von Bund, FINMA und National-
bank und die sich daraus ergebenden Risiken fiir die SNB informieren.

Auch iiber 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 iiber die Einfithrung einer Funktionslandschaft
fiir die Personalentwicklung und die Laufbahnplanung im Jahr 2024 infor-
miert und revidierte in diesem Zusammenhang das Lohnreglement. Er
nahm ausserdem eine Teilrevision des Reglements iiber das Unterschrifts-
recht der Nationalbank vor.

Weitere Themen, iiber 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 Berny, die aktuellen
HR-Kennzahlen, die Weiterentwicklung und Modernisierung der SNB-Web-
site sowie der Beitrag der Nationalbank zum 175-Jahr-Jubildum der
Bundesverfassung.

Verschiedene Personalgeschifte 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 fiir den Rest der Amts-
dauer 2021-2027 vor.

Der Bankrat nahm Kenntnis vom altersbedingten Riicktritt von Dewet Moser,
Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums, per 31. Mérz 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 wéhlen.

Schliesslich legte der Bankrat die Zusammensetzung seiner Ausschiisse fiir
die Amtsdauer 2023-2024 sowie diejenige der regionalen Wirtschaftsbeirdte
ab dem Datum der Generalversammlung 2023 fest.
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Der Bankrat verfiigt iiber einen Priifungs-, einen Risiko-, einen Entschidi-
gungs- und einen Ernennungsausschuss, denen je drei Mitglieder angehdren.

Der Priifungsausschuss unterstiitzt den Bankrat bei der Uberwachung
(Monitoring) der finanziellen Berichterstattung. Er iiberwacht die Tatigkeit
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 unterstiitzt den Bankrat bei der Uberwachung (Monito-
ring) des Risikomanagements und der Beurteilung der Governance des
Anlageprozesses. Der Priifungsausschuss und der Risikoausschuss koordi-
nieren ihre Tétigkeiten und arbeiten zusammen, soweit sich ihre Aufgaben
iiberschneiden.

Der Entschidigungsausschuss unterstiitzt den Bankrat bei der Festlegung der
Grundsétze der Entschidigungs- und Saldrpolitik der Nationalbank und
unterbreitet dem Bankrat Antrage zur Festsetzung der Lohne der Mitglieder
des Direktoriums und ihrer Stellvertreterinnen und Stellvertreter.

Der Ernennungsausschuss erarbeitet zuhanden des Bankrats Wahlvorschldge
fiir die Mitglieder des Bankrats, die durch die Generalversammlung zu
wihlen sind, sowie fiir die Mitglieder des Direktoriums und ihre Stellvertre-
terinnen und Stellvertreter, die vom Bundesrat gewahlt werden.

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

Das Direktorium ist das oberste geschéftsleitende und ausfiihrende Organ.
Seine drei Mitglieder werden auf Vorschlag des Bankrats fiir die Dauer

von sechs Jahren durch den Bundesrat gewihlt. Das Direktorium ist insbe-
sondere fiir die Geld- und Wahrungspolitik, die Strategie zur Anlage der
Aktiven, den Beitrag zur Stabilitdt des Finanzsystems und die internationale
Wihrungszusammenarbeit zustindig.

Das Erweiterte Direktorium setzt sich aus den Mitgliedern des Direktoriums
und ihren Stellvertreterinnen und Stellvertretern zusammen und ist fiir
den Erlass der strategischen Vorgaben fiir die Betriebsfithrung zusténdig.
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Dem Kollegium der Stellvertreterinnen und Stellvertreter obliegt die Planung
und Umsetzung der strategischen Vorgaben fiir die Betriebsfithrung. Es
gewdhrleistet die Koordination in allen betrieblichen Angelegenheiten von
departementsiibergreifender Bedeutung.

Die Revisionsstelle priift, ob die Buchfiihrung und die Jahresrechnung
sowie der Antrag liber die Verwendung des Bilanzgewinns den gesetzlichen
Anforderungen entsprechen; sie hat zu diesem Zweck das Recht, jederzeit
in den Geschiftsbetrieb der Nationalbank Einsicht zu nehmen. Sie wird durch
die Generalversammlung jeweils fiir ein Jahr gewihlt. Die Revisoren miis-
sen besondere fachliche Voraussetzungen im Sinne von Art. 727b OR erfiillen
und vom Bankrat, vom Direktorium und von den massgeblichen Aktiona-
rinnen und Aktioniren unabhéngig sein.

Die KPMG AG ist seit 2015 Revisionsstelle der Nationalbank und wurde von
der Generalversammlung fiir die Amtsdauer 2023—2024 wiedergewéhlt. Seit
der Generalversammlung 2022 fungiert Erich Schirli als leitender Revisor.
Die Rotation des leitenden Revisors erfolgte in Ubereinstimmung mit den
Regeln zur Amtsdauer, die geméss Obligationenrecht spétestens nach sieben
Jahren erfolgen muss. Im Geschiftsjahr 2023 betrug das Revisionshonorar
0,3 Mio. Franken (Vorjahr: 0,3 Mio. Franken). Dariiber 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 unabhingiges Instrument fiir die Uberwachung
und Kontrolle der Geschiftstitigkeit der Nationalbank. Sie ist dem Priifungs-
ausschuss des Bankrats unterstellt.
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1.5 VERGUTUNGSBERICHT

Bei der Entschidigung der Mitglieder des Bankrats sowie des Erweiterten
Direktoriums hat der Bankrat die Grundsétze iiber die «Entlohnung und
weitere Vertragsbedingungen des obersten Kaders und der Mitglieder leiten-
der Organe von Unternehmen und Anstalten des Bundes» (Art. 6a Bundes-
personalgesetz) sinngemaiss einzuhalten. Der Bankrat hat die Grundsitze fiir
die Vergiitung im Reglement iiber die Entschddigung der Aufsichts- und
Leitungsorgane vom 14. Mai 2004 (Entschédigungsreglement) festgelegt.

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

Die Entschéadigung fiir die Mitglieder des Bankrats setzt sich aus einer fixen
Jahresentschadigung sowie aus Tagessétzen fiir Sonderaufgaben und Aus-
schusssitzungen zusammen. Sitzungen von Ausschiissen, die am selben Tag
wie der Bankrat tagen, werden nicht abgegolten.

Die Entschddigung der Mitglieder des Erweiterten Direktoriums setzt sich
aus dem Salér und einer Représentationspauschale zusammen. Sie orientiert
sich an der Hohe der Entschidigungen, die bei anderen Unternehmen &hn-
licher Grosse und Komplexitét im Finanzsektor und bei Grossbetrieben des
Bundes iiblich sind.

Angaben zu den Vergiitungen an die Mitglieder der regionalen Wirtschafts-
beirdte finden sich auf Seite 209.

Die Nationalbank bezahlt keine Abgangsentschiddigungen an Mitglieder
des Bankrats. Fiir die Mitglieder des Direktoriums und ihre Stellvertreterin-
nen und Stellvertreter gilt geméss Direktoriumsreglement, dass nach Ende
ithrer Amtszeit ihr Arbeitsverhiltnis noch sechs Monate fortdauert, wobei
das betreffende Mitglied wéahrend dieser sechs Monate freigestellt wird
(«Cooling off»-Periode). Durch die Lohnfortzahlung wéhrend der Freistel-
lungsdauer sind Beschrankungen 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 Abgangsentschddigung in der Hohe von
maximal einem Jahresgehalt ausrichten. Dieselbe Regelung gilt, wenn
eine Kiindigung oder ein Altersriicktritt durch ein Mitglied des Erweiterten
Direktoriums im Interesse der Bank erfolgt.
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1.6 INTERNES KONTROLLSYSTEM

Das Interne Kontrollsystem (IKS) umfasst die Gesamtheit aller Kontroll- Ziel und Zweck
strukturen und -prozesse, die einen ordnungsgemaéssen Ablauf des betriebli-

chen Geschehens sicherstellen und zur Erreichung der geschéftspolitischen

Ziele beitragen.

Das IKS leistet einen wesentlichen Beitrag zur Einhaltung gesetzlicher
Vorschriften und interner Vorgaben sowie zum prudenziellen Schutz des
Geschiftsvermogens. Es hilft, Fehler und Unregelméssigkeiten zu ver-
hindern, zu vermindern und aufzudecken und eine zuverldssige und voll-
stindige Buchfiihrung sowie eine zeitgerechte und verldssliche Bericht-
erstattung sicherzustellen. Uberdies sorgt das IKS dafiir, dass Risiken
bankweit angemessen und wirksam gemanagt werden.

Das IKS umfasst das Management der finanziellen, der operationellen Elemente
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 Organisation
bestehen aus der Linie, der Risikoliberwachung und der Internen Revision.

Die Linie nimmt durch ihre Fithrungsverantwortung die erste Stufe des IKS Erste Stufe
zum Nachweis der Sorgfaltspflicht und Ordnungsmaissigkeit wahr. Die Orga-

nisationseinheiten (OE) definieren ihre Aufbau- und Ablauforganisation so,

dass sie ihre Aufgaben effizient erfiillen und die gesetzten Ziele erreichen

konnen. Sie legen dazu operative Ziele und Kontrollmassnahmen zur Steue-

rung der Risiken fest, denen sie bei ihrer Geschéftstatigkeit ausgesetzt sind.

Als zweite Stufe dient die Risikoiliberwachung. Die zustdndigen Fachstellen Zweite Stufe
(OE Operationelle Risiken und Sicherheit, OE Compliance und OE Risiko-

management) beraten und unterstiitzen die Linie bei der Bewirtschaftung ihrer

Risiken. Sie tiberwachen und berichten iiber die Angemessenheit und Wirk-

samkeit der Risikobewirtschaftung. Zudem nehmen sie eine eigene Einschit-

zung der Risikolage vor. Sie erarbeiten Vorgaben und Massnahmen, um

die Risiken zu erkennen und zu begrenzen, und unterbreiten der Geschéfts-

leitung entsprechende Antrége.
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Schliesslich priift die Interne Revision als unabhéngige dritte Stufe die
Geschiftstitigkeiten 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 beitrigt, diese zu verbessern. Sie geht dabei primaér risikoorien-
tiert vor.

Der Bankrat und insbesondere der Priifungs- und der Risikoausschuss beur-
teilen die Angemessenheit und die Wirksamkeit des IKS und vergewissern
sich, dass die Sicherheit und die Integritdt der Geschéftsprozesse gewéhrleis-
tet sind.

Das Erweiterte Direktorium verabschiedet die Strategien fiir die Betriebs-
flihrung der Nationalbank.

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

Die Berichterstattung iiber das IKS an die Geschéftsleitung und den Bankrat
erfolgt jahrlich mittels Einzelberichten iiber die Uberwachung der finan-
ziellen und operationellen Risiken sowie der Compliance-Risiken. Zudem
berichtet die Interne Revision mindestens halbjdhrlich an die Geschifts-
leitung und an den Priifungsausschuss des Bankrats iiber ihre Priifergebnisse.

Die Nationalbank verfiigt {iber umfassende Kontrollmechanismen, um Fehler
im Bereich der finanziellen Berichterstattung (Rechnungslegung und Buch-
fithrung) zu verhindern oder friihzeitig zu erkennen. Damit wird sichergestellt,
dass die Wiedergabe der finanziellen Lage der Nationalbank korrekt erfolgt.
Das von der OE Rechnungswesen betreute IKS fiir die finanzielle Bericht-
erstattung umfasst sémtliche Kontrollen, die zu diesem Zweck durchgefiihrt
werden.
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1.7 RISIKOMANAGEMENT

Aus der Erfiillung des gesetzlichen Auftrags entstehen der Nationalbank
vielfdltige Risiken. Dazu gehoren finanzielle Risiken in Form von Markt-,
Kredit-, Linder- und Liquiditatsrisiken. Die Nationalbank ist zudem Compli-
ance- und operationellen Risiken ausgesetzt. Diese umfassen Personensch-
den, finanzielle Einbussen und Reputationsschiden als Folge unzureichender
Geschiftsprozesse, nicht korrekter Berichterstattung, fehlender oder nicht
eingehaltener Vorschriften und Verhaltensregeln, mangelnder Uberwachung,
technischen Versagens oder von Einwirkungen von aussen.

Der Bankrat iibt die Aufsicht und die Kontrolle iiber die Geschéaftsfithrung
der Nationalbank aus. Er ist fiir die Beurteilung des Risikomanagements
zustiandig und iiberwacht dessen Umsetzung. Der Risiko- und der Priifungs-
ausschuss behandeln die Risikoberichte und unterstiitzen den Bankrat bei

der Uberwachung des Risikomanagements.

Das Direktorium erldsst die «Richtlinien der Schweizerischen Nationalbank
(SNB) fiir die Anlagepolitik» und legt jahrlich die Strategie fiir die Anlage
der Aktiven fest. Es bestimmt damit den Rahmen fiir die finanziellen Risiken

der Anlagen.

Das Erweiterte Direktorium verabschiedet Strategien fiir die Betriebsfiihrung
und nimmt die strategische Verantwortung fiir 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
iiberwacht. Das Direktorium bespricht vierteljdhrlich die Berichte tiber

die Anlagetdtigkeit und das Risikomanagement. Die Berichte der OE Risiko-
management werden im Risikoausschuss des Bankrats und der Risiko-
jahresbericht zudem im gesamten Bankrat behandelt. Einzelheiten iiber
den Anlage- und Risikokontrollprozess fiir Finanzanlagen finden sich in
Kapitel 5 des Rechenschaftsberichts. Falls notwendig kann die Leitung der
OE Risikomanagement auch das Prisidium 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 fiir die Bewirtschaftung der operationellen

Risiken liegt bei den Linienstellen.
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Die operationellen Risiken, namentlich auch hinsichtlich der Cyber- und
Informationssicherheit, dem Geschiftskontinuitdtsmanagement sowie der
betrieblichen Sicherheit, werden von der OE Operationelle Risiken und
Sicherheit iiberwacht. Das Kollegium der Stellvertreterinnen und Stellvertreter
ist fiir die Steuerung und Kontrolle der operationellen Risiken zusténdig. Es
bereitet die entsprechenden Vorgaben vor, ist fiir deren bankweite Umsetzung
verantwortlich und stellt die Berichterstattung an das Erweiterte Direktorium
sicher. Der Priifungsausschuss behandelt den Jahresbericht iiber das Manage-
ment der operationellen Risiken, bevor dieser dem Bankrat zur Kenntnis
gebracht wird. Der Risikoausschuss teilt sich mit dem Priifungsausschuss
die Aufsicht liber die aus der Anlagetdtigkeit 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 fiir die Bewirtschaftung
der Compliance-Risiken liegt bei den Linienstellen.

Die Compliance-Risiken werden von der OE Compliance und, soweit sie
sich mit operationellen Risiken iiberschneiden, von der OE Operationelle
Risiken und Sicherheit iiberwacht. Die OE Compliance berét und unterstiitzt
die Departementsleitungen, die Linienstellen und die Mitarbeitenden im
Umgang mit Compliance-Risiken. Sie iiberwacht die Angemessenheit und
Einhaltung von Verhaltensregeln sowie Vorgaben und berichtet iiber 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 Regelverstosse hinweisen kdnnen.

Die OE Compliance kann im Rahmen ihrer Aufgaben jederzeit an die Vor-
sitzende bzw. den Vorsitzenden des Priifungsausschusses oder an die Prisi-
dentin bzw. an den Présidenten des Bankrats gelangen, wenn sie dies als
erforderlich erachtet. Sie legt der Geschéftsleitung, dem Priifungsausschuss
und dem Bankrat jahrlich einen Bericht {iber ihre Téatigkeit vor.
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Die nachfolgende Tabelle zeigt die Organisation des Risikomanagements im
Uberblick:

ORGANISATION DES RISIKOMANAGEMENTS

Vorgaben Risikobewirtschaftung | Unabhéngige Uber- Aufsichtsgremien
(erste Stufe) wachung (zweite Stufe) des Bankrats
Finanzielle Risiken Direktorium Linie OE Risikomanagement Risikoausschuss
Operationelle Risiken  Erweitertes Direktorium, Linie OE Operationelle Risiken Prifungsausschuss,
Kollegium der Stellvertrete- und Sicherheit Risikoausschuss
rinnen und Stellvertreter
Compliance-Risiken Bankrat, Erweitertes Linie OE Compliance, Prifungsausschuss
Direktorium, Kollegium OE Operationelle Risiken
der Stellvertreterinnen und Sicherheit
und Stellvertreter
1.8 HANDELSSPERRZEITEN
Mitarbeitende, die an geldpolitischen Entscheidungen teilnehmen oder
diese vorbereiten, diirfen im Zeitraum von mindestens drei Wochen vor einer
ordentlichen Lagebeurteilung bis einen Tag nach Veroffentlichung des
geldpolitischen Entscheids keine ihre privaten Finanzanlagen betreffenden
Entscheide ausfithren. Ausgenommen sind Geschéfte zugunsten von
Vorsorgeeinrichtungen.
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1.9 VERWEISTABELLEN

Weitere Informationen zur Corporate Governance sind im Geschéftsbericht,
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 Uber die Anerkennung und www.snb.ch, Die SNB/Organisation/Rechtliche
Vertretung von Aktionarinnen und Grundlagen/Richtlinien und Reglemente

Aktionaren der Schweizerischen
Nationalbank

Bankrat www.snb.ch, Die SNB/Organisation/Aufsichts-
und Leitungsorgane/Der Bankrat der SNB
Mitglieder Geschaftsbericht, S.229
Nationalitat 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 Geschéftsbericht, S.229

Interne Organisation Art. 10ff. OReg

Ausschusse www.snb.ch, Die SNB/Organisation/Aufsichts-

und Leitungsorgane/Der Bankrat der SNB/
Ausschusse des Bankrats

Reglemente www.snb.ch, Die SNB/Organisation/Rechtliche
Prafungsausschuss Grundlagen/Richtlinien und Reglemente
Risikoausschuss
Entschadigungsausschuss
Ernennungsausschuss
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Reglement Uber die Entschadigung
der Aufsichts- und Leitungsorgane
der Schweizerischen Nationalbank
(Entschadigungsreglement)

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

Kompetenzabgrenzungen

Art.42 NBG; Art. 10ff. OReg

Internes Kontrollsystem

Geschaftsbericht, S. 1571.; Art. 10ff. OReg

Vergutungen

Geschaftsbericht, S.209

Verhaltenskodex

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

Geschaftsleitung

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

Mitglieder

Geschaftsbericht, 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 Uber das Amts- und
Arbeitsverhaltnis 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 Uber die Entschadigung
der Aufsichts- und Leitungsorgane
der Schweizerischen Nationalbank
(Entschadigungsreglement)

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

Reglement fur private Finanzanlagen
und Finanzgeschéfte 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 —
Behorden/17 Bundesbehdorden/172.220 Arbeits-
verhaltnis/172.220.1 Bundespersonalgesetz
vom 24. Méarz 2000 (BPG)

VergUtungen

Geschaéftsbericht, 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
Finanzgeschafte

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

Grundsatze 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

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

Gesellschaftsstruktur und Aktionariat

Geschaftsbericht, S. 148ff., 203f.

Sitz

Art.3 Abs. 1 NBG

Valorensymbol/ISIN

SNBN/CH0001319265

Kapitalstruktur

Geschaftsbericht, S.203

Rechnungslegungsstandard

Geschaftsbericht, S. 184
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7
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 1. Departement besteht aus den Bereichen Generalsekretariat, Volks-
wirtschaft, Internationale Wahrungskooperation 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 Finanzstabilitdt 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 Bankgeschéft und Informatik sowie
der direkt der Departementsleitung unterstellten OE Singapur.

Der organisatorische Aufbau ist auf Seite 234 f. dargestellt.

Die Organisationsentwicklung wird {iber die von der Geschéftsleitung fest-
gelegten strategischen Schwerpunkte gesteuert. Ziel ist, dass die SNB ihre
Aufgaben in einem sich 4ndernden Umfeld stets wirksam und effizient erfiil-
len kann. Die Geschiftsleitung sorgt zudem dafiir, dass die Organisation bei
Leistungen, Personal und Prozessen anpassungsfiahig bleibt. Die wichtigsten
Steuerungsinstrumente sind die Ressourcen- und Leistungssteuerung, die
Projektportfolioplanung sowie die Budgetierung.
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2.2 PERSONAL

Ende 2023 beschiftigte die Nationalbank 999 Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter. Gemessen in Vollzeitstellen erhohte sich der Personalbestand um 2,1%
auf 910,0. Zudem beschiftigte 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 Todesfille) 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 iiber die notwendige Anzahl Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter mit den erforderlichen Fahigkeiten verfiigt, um ihren Auftrag
optimal erfiillen zu kénnen. Die Nationalbank versteht sich dabei als lernende
Organisation. IThre 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 fiir Lohngleichheit ein. Aufgrund der Ergebnisse
der 2021 durchgefiihrten, gesetzlich vorgeschriebenen Lohngleichheits-
analyse erhielt sie das Label «We Pay Fair» des Competence Centre for Diver-
sity and Inclusion (CCDI-FIM) der Universitét St. Gallen (HSG) sowie

das Branchengiitesiegel der Sozialpartnerschaftlichen Fachstelle fiir Lohn-
gleichheit in der Bankenbranche (SF-LoBa). Sie fiihrt weiterhin regel-
maéssig interne Analysen durch, um die Lohngleichheit auch langfristig
sicherzustellen.
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Die Nationalbank ist davon iiberzeugt, dass Diversitdt ihre Auftragserfiillung
unterstiitzt und gleichzeitig ihre Attraktivitat als Arbeitgeberin stirkt. Sie
sorgt daher fiir Rahmenbedingungen, die es allen Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern ermoglichen, sich zur Institution zugehorig zu fithlen und sich
engagiert und erfolgreich im Sinne des Leistungsauftrags einzusetzen.

Die Diversititsstrategie beinhaltet drei Stossrichtungen: erstens die Gewéhr-
leistung von Chancengleichheit und Nichtdiskriminierung, zweitens den
Abbau struktureller und kultureller Hindernisse sowie drittens die gezielte
Forderung untervertretener Gruppen.

2.3 LIEGENSCHAFTEN

Die Nationalbank besitzt an den Standorten Bern und Ziirich Liegenschaften
fiir den Eigenbedarf, die gemiss einer langfristigen Strategie bewirtschaftet
werden. In diesem Rahmen werden seit Anfang 2015 umfangreiche Arbeiten
am Standort Bern durchgefiihrt.

Die Sanierung der sechs Gebédude 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 Rdum-
lichkeiten weitergefiihrt. In den 6ffentlich zugidnglichen Bereichen entstehen
ein Besuchszentrum der Nationalbank zum Thema Geld sowie gastronomi-
sche Angebote, Geschéfte und Wohnungen.
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2.4 INFORMATIK

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

Zusehends werden von IT-Leistungserbringern cloudbasierte Software-
Anwendungen angeboten (Software as a Service, SaaS). Zur kiinftigen 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 fiir 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 fiir die
SNB ist, um ihr Mandat jederzeit erfiillen zu konnen. Zum Schutz der Fern-
zugangssysteme gegen Cyberangriffe fithrte die SNB deshalb gemeinsam
mit Telekommunikationsanbietern einen geschiitzten Netzwerkdienst ein.
Dieser basiert auf der an der ETH Ziirich entwickelten Technologie SCION
(Scalability, Control and Isolation on Next-Generation Networks).

Mit Blick auf die Einfiihrung von Instant Payments (IP) im Schweizer Zah-
lungsverkehr (siche Rechenschaftsbericht, Kapitel 4) definierte die National-
bank neue Prozesse und implementierte Technologien, um die Verarbeitung
dieser Zahlungsart zu ermoglichen. Dazu erweiterte die SNB ihr Kernbanken-
system um Funktionalitdten, die es ihr erlauben, ihre Rolle als System-
managerin fiir das [P-fihige Zahlungssystem Swiss Interbank Clearing
(SIC-System) wahrzunehmen.

Zum effektiven Schutz ihrer Informationssysteme und Daten nahm die SNB
ein neues bankweites Berechtigungsmanagementsystem in Betrieb. Dieses
ermdglicht den Anwenderinnen und Anwendern eine effiziente und selbstén-
dige Verwaltung von Zugriffsrechten auf Anwendungen und Daten.
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3
Anderungen in den Organen

Die Generalversammlung vom 28. April 2023 wéhlte Prof. Dr. Angelo Bankrat
Ranaldo zum Mitglied des Bankrats fiir den Rest der Amtsdauer 20202024

als Nachfolger von Prof. Dr. Cédric Pierre Tille. Dieser schied aufgrund der

gesetzlichen Amtszeitbeschrankung 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
gewihlt. 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 gewahlt.
Von Beginn seiner Amtszeit an wirkte er als Mitglied des Priifungsausschusses
und ab 2014 als dessen Vorsitzender.

Die Nationalbank dankt den zuriicktretenden Mitgliedern des Bankrats fiir
ihr langjdhriges 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 fiir die Amtsdauer
2024-2028. Sie folgen auf Shelby R. du Pasquier und Christoph Lengwiler.

Fiir die neue Amtsdauer, die am 1. Mai 2024 beginnt, wéhlte der Bundesrat
ebenfalls am 22. September 2023 vier Mitglieder des Bankrats wieder. Er
bestitigte Barbara Janom Steiner als Présidentin des Bankrats fiir drei wei-
tere Jahre bis zur Erreichung der maximalen Amtsdauer von zwdlf Jahren
am 30. April 2027. Bis zum Ende der neuen Amtsdauer am 30. April 2028
wiedergewdhlt wurden Christoph Ammann, Dr. Cornelia Stamm Hurter und
Dr. Christian Vitta. Vorbehaltlich seiner Wiederwahl als Mitglied des Bank-
rats durch die Generalversammlung der Nationalbank bestétigte der Bundes-
rat ausserdem Dr. Romeo Lacher als Vizepriasident des Bankrats fiir die
Amtsdauer 2024-2028.

Die Wahl der iibrigen Mitglieder des Bankrats fiir die Amtsdauer 2024-2028
obliegt der Generalversammlung.
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Die Generalversammlung vom 28. April 2023 wihlte KPMG AG mit
Erich Scharli als leitendem Revisor zur Revisionsstelle fiir 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 fiir Internationalen Zahlungs-
ausgleich in Basel zu iibernehmen. Andréa M. Maechler gehorte dem
Direktorium seit Juli 2015 an und leitete das III. Departement der SNB. Die
Nationalbank dankt Andréa M. Maechler fiir ihr grosses Engagement im
Interesse einer stabilitdtsorientierten Geld- und Wahrungspolitik und fiir
ihre hervorragenden Dienste fiir 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 fiir den Rest der Amtsdauer 2021-2027 mit
Amtsantritt per 1. Januar 2024. Antoine Martin folgt auf Andréa M. Maechler
und leitet das I1I. Departement.

Dewet Moser, Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums, tritt Ende Mérz
2024 altersbedingt zuriick. 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 fiir sein bedeutendes und langjéhriges Engagement im
Dienst der Nationalbank.

Der Bundesrat wéhlte an seiner Sitzung vom 22. Dezember 2023 Prof.

Dr. Sébastien Kraenzlin, Leiter des Bereichs Operatives Bankgeschéft 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

fiir den Rest der Amtsdauer 2021-2027.
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4
Geschaftsgang

4.1 JAHRESERGEBNIS

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

Der Gewinn auf den Fremdwéhrungspositionen 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 Riickstellungen fiir Wahrungs-
reserven fiir das abgelaufene Geschéftsjahr auf 10,5 Mrd. Franken fest.
Nach Beriicksichtigung der negativen Ausschiittungsreserve von 39,5 Mrd.
Franken resultiert ein Bilanzverlust von 53,2 Mrd. Franken. Dieser Bilanz-
verlust verunmoglicht gemiss den Bestimmungen des Nationalbankgesetzes
sowie der Gewinnausschiittungsvereinbarung zwischen dem Eidgendssi-
schen Finanzdepartement und der SNB eine Ausschiittung fiir das Geschéfts-
jahr 2023. Das betrifft sowohl die Dividende an die Aktiondrinnen und
Aktiondre der SNB als auch die Gewinnausschiittung an Bund und Kantone.

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

Der Gewinn auf den Fremdwahrungspositionen belief sich insgesamt auf

4,0 Mrd. Franken (Verlust von 131,5 Mrd. Franken). Die Zins- und Dividenden-
ertrdge betrugen 10,1 Mrd. Franken bzw. 3,6 Mrd. Franken, denen Zinsauf-
wénde 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.
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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. Zusétzliche Zinsaufwinde
in Hohe von 2,5 Mrd. Franken ergaben sich aus liquiditétsabschopfenden
Operationen. Die SNB schopft Liquiditit mit Repogeschéften und mit
eigenen Schuldverschreibungen ab. Die Zinsertrdge auf den gedeckten Dar-
lehen sowie den bis im August bestehenden Darlehen nach Notrecht
beliefen sich auf1,4 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 iiberwiegend von der Entwicklung der
Gold-, Devisen- und Kapitalméirkte abhdngig. Daher muss mit sehr stark
schwankenden Quartals- und Jahresergebnissen gerechnet werden. Aufgrund
der hohen Volatilitdt der Ergebnisse der Nationalbank kann nicht ausge-
schlossen werden, dass Ausschiittungen auch in kiinftigen Jahren nur in redu-
ziertem Umfang vorgenommen werden konnen oder vollstindig ausgesetzt
werden miissen.
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4.2 RUCKSTELLUNGEN FUR WAHRUNGSRESERVEN

Die Nationalbank bildet geméss Nationalbankgesetz Riickstellungen, um
die Wihrungsreserven auf der geld- und wéhrungspolitisch erforderlichen
Hohe zu halten (Art. 30 Abs. 1 NBG). Unabhingig von dieser Finanzierungs-
aufgabe haben die Riickstellungen fiir Wiahrungsreserven 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 mdgliche
hohe Verluste absorbieren zu konnen.

Bei der Bildung der Riickstellungen fiir Wahrungsreserven orientiert sich die
Nationalbank an der Entwicklung der schweizerischen Volkswirtschaft
(Art. 30 Abs. 1 NBG).

Fiir die Festlegung der Zuweisung in einem Jahr wird das Doppelte des
durchschnittlichen nominalen Wachstums des Bruttoinlandprodukts (BIP) der
letzten fiinf Jahre herangezogen. Damit die Riickstellungen fiir Wahrungs-
reserven auch in Zeiten mit tiefen nominalen BIP-Zuwachsraten ausreichend
alimentiert werden, gilt zurzeit eine jdhrliche Mindestzuweisung von 10%

des Bestands am Ende des Vorjahres.

Da das durchschnittliche nominale BIP-Wachstum in den letzten fiinf Jahren
nur bei 1,9% lag, kommt fiir das Geschiftsjahr 2023 die Mindestzuweisung
von 10% zur Anwendung, was einem Betrag von 10,5 Mrd. Franken entspricht
(Vorjahr: 9,6 Mrd. Franken). Die Riickstellungen fiir Wahrungsreserven
werden dadurch von 105,2 Mrd. Franken auf 115,8 Mrd. Franken steigen.
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Rickstellungen im BESTAND DER RUCKSTELLUNGEN
Mehrjahresvergleich

Wachstum des Jahrliche Zuweisung Bestand nach
nominalen BIP Zuweisung
in Prozent in Mio. Franken in Mio. Franken

(Durchschnittsperiode)’

20192 1,3 (2013-2017) 5857,3 79 073,6
20203 1,7 (2014-2018) 7907,4 86 981,0
20213 1,6 (2015-2019) 8698,1 95 679,1
20223 0,8 (2016-2020) 9567,9 105 247,0
202334 1,9 (2017-2021) 10524,7 115771,7

1 Die durchschnittliche Wachstumsrate des nominalen BIP wird aufgrund der letzten funf Jahre berechnet,
fir die definitive Werte vorliegen. Die Werte flr das BIP werden periodisch revidiert, so dass die neusten
verfugbaren Wachstumsraten von den ausgewiesenen Werten abweichen kénnen. Die erfolgte Zuweisung
bleibt davon unberihrt.

2 Mindestzuweisung von 8% des Bestands der Rickstellungen am Ende des Vorjahres.

Mindestzuweisung von 10% des Bestands der Rickstellungen am Ende des Vorjahres.

4 Betreffend Zuweisung flr das Jahr 2023 siehe Rechenschaftsbericht, Kapitel 5.4.

w

Ausschiittbares Jahres- Der nach der Zuweisung an die Riickstellungen fiir Wahrungsreserven ver-
ﬁ;%\‘lebé‘ii; ::‘::Ieﬁi:::zgewinn bleibende Teil des Jahresergebnisses ist das ausschiittbare Jahresergebnis
' gemadss Art. 30 Abs. 2 NBG. Dieses bildet zusammen mit der Ausschiittungs-
reserve den Bilanzgewinn bzw. den Bilanzverlust geméss Art. 31 NBG.
Liegt ein Bilanzgewinn vor, wird dieser fiir die Ausschiittungen herange-
zogen. Bei einem Bilanzverlust wird keine Ausschiittung vorgenommen.

Fiir das Geschiftsjahr 2023 betrdgt das ausschiittbare Jahresergebnis
—13,7 Mrd. Franken, der Bilanzverlust 53,2 Mrd. Franken.
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4.3 DIVIDENDEN- UND GEWINNAUSSCHUTTUNG

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

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

Die Hohe der jahrlichen Ausschiittung an Bund und Kantone wird in einer
Vereinbarung zwischen dem Eidgendssischen Finanzdepartement (EFD) und
der Nationalbank festgehalten. Angesichts der stark schwankenden Ertrage
der Nationalbank sieht das Nationalbankgesetz eine mittelfristige Verstetigung
der Ausschiittungen vor. Deshalb wird in der Vereinbarung eine Glattung der
Ausschiittung liber mehrere Jahre festgelegt und in der Bilanz der National-
bank eine Ausschiittungsreserve gefiihrt. Allerdings kann auch diese Aus-
schiittungsreserve je nach Jahresergebnis negativ werden, was einer Ausschiit-
tung entgegensteht.

Die derzeit geltende Vereinbarung bezieht sich auf die Gewinnausschiittungen
fiir die Geschéftsjahre 2020 bis 2025. Eine Gewinnausschiittung an Bund

und Kantone wird vorgenommen, wenn ein Bilanzgewinn vorliegt. Im Fall eines
Bilanzverlusts erfolgt keine Ausschiittung. Bei einem Bilanzgewinn von unter
10 Mrd. Franken wird ein Betrag von maximal 2 Mrd. Franken an Bund und
Kantone ausgeschiittet, sofern dadurch — nach Abzug der Dividende an die
Aktiondrinnen und Aktiondre von maximal 1,5 Mio. Franken — die Ausschiit-
tungsreserve nicht negativ wird. Hinzu kommen vier mégliche Zusatz-
ausschiittungen 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 jahrliche Ausschiittung von bis zu 6 Mrd. Franken an Bund
und Kantone méglich.

Aufgrund ihres Bilanzverlusts kann die Nationalbank fiir das Jahr 2023

weder eine Dividende an die Aktiondrinnen und die Aktiondre ausrichten
noch eine Gewinnausschiittung an Bund und Kantone vornehmen.
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Ausschiittungsreserve Die Ausschiittungsreserve zéhlt neben den Riickstellungen fiir Wahrungs-
reserven zum verlustabsorbierenden Eigenkapital. Thr wird der nicht ausge-
schiittete Teil des Jahresergebnisses zugewiesen bzw. der fiir die Gewinn-
verwendung fehlende Betrag entnommen. Die Ausschiittungsreserve entspricht
einem Gewinn- bzw. Verlustvortrag und dient als Schwankungsreserve,
um die gesetzlich geforderte mittelfristige Verstetigung der jahrlichen Aus-
schiittungen zu ermdglichen.

Die Ausschiittungsreserve wies nach der letztjdhrigen Gewinnverwendung
einen Wert von —39,5 Mrd. Franken auf. Nach Verrechnung mit dem ausschiitt-
baren Jahresergebnis wird sie neu —53,2 Mrd. Franken betragen.

ENTWICKLUNG VON GEWINNAUSSCHUTTUNG
UND AUSSCHUTTUNGSRESERVE

in Mio. Franken

2019 2020 2021 2022 20232

Jahresergebnis 48 851,7 20 869,6 26 300,0 -132 479,5 -3184,1
— Zuweisung an die Ruckstellungen

far Wahrungsreserven -5857,3 -7907,4 -8698,1 -9567,9 -10524,7
= Ausschiuttbares Jahresergebnis 42 994,4 12 962,2 17 601,9 -142 047,4 -13708,8
+ Ausschuttungsreserve

vor Gewinnverwendung'’ 44 989,5 83982,4 90 943,1 102 543,5 -39504,0
= Bilanzgewinn/-verlust 87 983,9 96 944,6 108 545,0 -39504,0 -53212,8
— Ausrichtung einer Dividende von 6% -1,5 -1,5 -1,5 - -
— Ausschuttung an Bund und Kantone -4000,0 -6 000,0 -6 000,0 - -
= Ausschuttungsreserve

nach Gewinnverwendung 83982,4 90 943,1 102 543,5 -39 504,0 -53212,8

1 Bestand per Jahresende geméss Bilanz.
2 Gemass Gewinnverwendung.
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4.4 AKTIVEN UND PASSIVEN IM MEHRJAHRESVERGLEICH

Die folgende Zusammenstellung gibt einen Uberblick iiber die Entwicklung
der Bilanzpositionen der letzten fiinf Jahre.

Jahresendwerte in Mio. Franken

2019 2020 2021 2022 2023
Gold 49111 56 747 55 691 56 099 57 818
Devisenanlagen 794 015 910 001 966 202 800 566 677 396
Reserveposition beim IWF 1369 1850 2 001 2137 1885
Internationale Zahlungsmittel 4 381 4 364 11912 11 381 10 902
Wahrungshilfekredite 276 908 908 877 745
Forderungen aus Repogeschaften in US-Dollar - 8842 2147 - -
Forderungen aus Repogeschaften in Franken 6529 550 3216 - -
Wertschriften in Franken 4074 4073 4032 3 565 3852
Gedeckte Darlehen - 11176 9202 4430 40 306
Sachanlagen 450 438 437 440 451
Beteiligungen 135 134 136 132 130
Sonstige Aktiven 616 946 892 1749 1159
Total Aktiven 860 956 999 028 1056 776 881377 794 644
Notenumlauf 84 450 89014 90 685 81697 76 321
Girokonten inlandischer Banken 505 811 628 825 651 091 466 923 449 439
Verbindlichkeiten gegentber dem Bund 23 481 13755 12617 16 668 15398
Girokonten auslandischer Banken und Institutionen 30 164 28120 28 156 27 584 5945
Ubrige Sichtverbindlichkeiten 31997 32 161 35298 27 804 2143
Verbindlichkeiten aus Repogeschaften in Franken - - - 67 145 61 668
Eigene Schuldverschreibungen - - - 98 169 86 700
Ubrige Terminverbindlichkeiten - 9027 2174 - -
Verbindlichkeiten in Fremdwéahrungen 13315 9573 20 889 16 740 22 859
Ausgleichsposten fur vom IWF zugeteilte SZR 4418 4214 11325 10919 10100
Sonstige Passiven 238 388 292 1961 1487
Eigenkapital
Ruckstellungen fur Wahrungsreserven' 73216 79 074 86 981 95679 105 247
Aktienkapital 25 25 25 25 25
Ausschuttungsreserve' 44 989 83 982 90 943 102 543 -39 504
Jahresergebnis 48 852 20870 26 300 -132 480 -3184
Total Eigenkapital 167 083 183 951 204 249 65 768 62 584
Total Passiven 860 956 999 028 1056 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 31.12.2023 31.12.2022 Veranderung
im Anhang

Gold 01 57 817,7 56 099,3 +1718,4
Devisenanlagen 02, 26 677 395,8 800 566,2 -123170,4
Reserveposition beim IWF 03, 24 1885,2 2 136,6 -251,4
Internationale Zahlungsmittel 04, 24 10901,8 11 380,7 -478,9
Wahrungshilfekredite 05, 24 745,3 877,65 -132,2
Forderungen aus Repogeschaften in Franken 23 - - -
Wertschriften in Franken 06 3852,3 3564,8 +287.,5
Gedeckte Darlehen 40 306,5 4 430,5 +35876,0
Sachanlagen 07 450,6 440,5 +10,1
Beteiligungen 08, 25 130,4 132,3 -1.9
Sonstige Aktiven 09, 27 1158,6 1748,5 -589,9
Total Aktiven 794 6441 881 376,8 -86 732,7
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PASSIVEN

in Mio. Franken

Ziffer 31.12.2023 31.12.2022 Verdnderung
im Anhang
Notenumlauf 10 76 321,4 81 696,8 -5375,4
Girokonten inlandischer Banken 449 439,5 466 922,7 -17 483,2
Verbindlichkeiten gegentber dem Bund I 15 398,3 16 667,9 -1269,6
Girokonten auslandischer Banken und Institutionen 5944,8 27 584,2 -21639,4
Ubrige Sichtverbindlichkeiten 12 21426 27 803,9 -25661,3
Verbindlichkeiten aus Repogeschaften in Franken 61667,8 67 1448 -5477,0
Eigene Schuldverschreibungen 13 86 699,7 98 168,8 -11469,1
Verbindlichkeiten in Fremdwahrungen 14, 26 22 858,5 16 739,7 +6118,8
Ausgleichsposten fur vom IWF zugeteilte SZR 04 10 100,5 10919,1 -818,6
Sonstige Passiven 15, 27 14871 1960,9 -473,8
Eigenkapital
Ruckstellungen fur Wahrungsreserven'! 105 247,0 95 679,1 +9567,9
Aktienkapital 16 25,0 25,0 -
Ausschuttungsreserve! -39 504,0 102 543,5 -142 047,5
Jahresergebnis -3184,1 -132 479,56 +129 295,4
Total Eigenkapital 62 583,9 65 768,0 -3184,1
Total Passiven 794 644,1 881 376,8 -86 732,7
1 Vor Gewinnverwendung, siehe S.182.
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Erfolgsrechnung und Gewinnverwendung 2023

ERFOLGSRECHNUNG

in Mio. Franken

Ziffer 2023 2022 Veranderung
im Anhang
Erfolg aus Gold 1718,4 408,5 +1309,9
Erfolg aus Fremdwahrungspositionen 17 4012,9 -131 458,56 +135471,4
Erfolg aus Frankenpositionen 18 -8505,4 -1038,5 -7 466,9
Ubrige Erfolge 19 8,6 6,7 +1,9
Bruttoerfolg -21765,5 -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 -3184,1 -132 479,5 +129 295,4
GEWINNVERWENDUNG'
in Mio. Franken
2023 2022 Veranderung
— Zuweisung an die Rickstellungen fur Wahrungsreserven -10524,7 -9567,9 -956,8
= Ausschiittbares Jahresergebnis -13708,8 -142 047,4 +128 338,6
+ Gewinn-/Verlustvortrag
(Ausschuttungsreserve vor Gewinnverwendung) -39 504,0 102 543,5 -142 047,5
= Bilanzverlust -53212,8 -39 504,0 -13708,8
— Ausrichtung einer Dividende von 6% - - -
— Ausschuttung an Bund und Kantone - - -
= Vortrag auf folgende Jahresrechnung
(Ausschittungsreserve nach Gewinnverwendung) -53212,8 -39 504,0 -13708,8

1 Gewinnermittlung und -verwendung werden in den Art. 30 und 31 des Nationalbankgesetzes geregelt. Der nach der Zuweisung an die Ruckstellungen fur
Wahrungsreserven verbleibende Teil des Jahresergebnisses ist das ausschuttbare Jahresergebnis. Dieses bildet zusammen mit der Ausschittungsreserve
den Bilanzgewinn bzw. den Bilanzverlust. Liegt ein Bilanzgewinn vor, wird dieser fur die Ausschlttungen herangezogen. Bei einem Bilanzverlust wird keine

Ausschuttung vorgenommen.
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3

Veranderungen des Eigenkapitals

in Mio. Franken

Aktienkapital | Ruckstellungen | Ausschuttungs- Jahres- Total
far Wahrungs- reserve ergebnis
reserven

Eigenkapital per 1.1.2022 25,0 86 981,0 90 943,1 26 300,0 204 249,1
Dotation der Ruckstellungen fur
Wahrungsreserven gemass NBG 8 698,1 -8698,1
Zuweisung an die Ausschlttungsreserve 11 600,4 -11600,4
Dividendenausschuttung an das Aktionariat -1,b -1,5
Gewinnausschuttung an Bund und Kantone -6 000,0 -6 000,0
Jahresergebnis -132 479,5 -132479,5
Eigenkapital per 31.12.2022
(vor Gewinnverwendung) 25,0 95 679,1 102 543,5 -132479,5 65 768,0
Eigenkapital per 1.1.2023 25,0 95 679,1 102 543,5 -132 479,5 65 768,0
Dotation der Ruckstellungen far
Wahrungsreserven geméass NBG 9567,9 -9567,9
Entnahme aus der Ausschuttungsreserve -142 047,4 142 047,4
Dividendenausschuttung an das Aktionariat - -
Gewinnausschuttung an Bund und Kantone - -
Jahresergebnis -3184,1 -3184,1
Eigenkapital per 31.12.2023
(vor Gewinnverwendung) 25,0 105 247,0 -39 504,0 -3184,1 62 583,9
Gewinnverwendung
Dotation der Ruckstellungen fur
Wahrungsreserven gemass NBG' 10 524,7 -10524,7
Entnahme aus der Ausschuttungsreserve? -13708,8 13708,8
Dividendenausschuttung an das Aktionariat - -
Gewinnausschuttung an Bund und Kantone - -
Eigenkapital nach Gewinnverwendung 25,0 115771,7 -53212,8 - 62 583,9

1 Die Ruckstellungen fir Wahrungsreserven werden im Rahmen der Gewinnverwendung (d. h. nach der Generalversammlung vom 26. April 2024) alimentiert.

Nach der Zuweisung fur das Jahr 2023, die 10,5 Mrd. Franken betragen wird, werden sie auf 115,8 Mrd. Franken steigen.

2 Die Ausschuttungsreserve verandert sich nur einmal jahrlich im Rahmen der Gewinnverwendung (d. h. nach der Generalversammlung vom 26. April 2024).
Nach der Gewinnverwendung fir das Jahr 2023 wird sie neu -53,2 Mrd. Franken betragen.
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4
Anhang zur Jahresrechnung
per 31. Dezember 2023

4.1 BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

ALLGEMEINES

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) ist eine spezialgesetzliche Aktien-
gesellschaft mit Sitzen in Bern und in Ziirich. Die vorliegende Jahresrech-
nung wurde in Ubereinstimmung mit den Vorschriften des Nationalbank-
gesetzes (NBG) und des Obligationenrechts (OR) sowie den im Anhang
aufgefiihrten Rechnungslegungsgrundsitzen erstellt und vermittelt ein den
tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage. Sofern keine abweichenden Bestimmungen definiert sind,
orientieren sich die Rechnungslegungsgrundsitze 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 beriicksichtigen. In Abwei-
chung von Swiss GAAP FER wird keine Geldflussrechnung erstellt. Die
Gliederung und die Bezeichnung der Positionen der Jahresrechnung beriick-
sichtigen die Besonderheiten der Geschiftstitigkeit 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.

Gegeniiber dem Vorjahr wurden keine Anderungen der Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsétze vorgenommen.

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

Swiss GAAP FER 31 verlangt die Offenlegung der Konditionen fiir Verbind-
lichkeiten finanzieller Art. Angesichts der Sonderstellung einer Zentralbank

ist eine solche Offenlegung von beschrinkter Aussagekraft. Der grosste Teil
ihrer Passiven widerspiegelt direkt die Umsetzung der Geldpolitik der
Nationalbank, ndmlich die Zufiihrung oder Abschépfung von Liquiditét am
Geldmarkt. Der SNB erwachsen aufgrund des Notenmonopols keine Liqui-
ditdts- und Refinanzierungsrisiken aus Verbindlichkeiten in Franken. Sie kann
jederzeit ihren Verpflichtungen nachkommen, weil sie die bendtigte Liqui-
ditdt selbst schaffen bzw. die Hohe und die Struktur ihrer Finanzierung bestim-
men kann. Vor diesem Hintergrund wurde auf einen detaillierten Ausweis
der Konditionen verzichtet.

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

Die Geschéftsfélle der Nationalbank werden am Abschlusstag erfasst und
bewertet. Die Verbuchung erfolgt jedoch erst am Valutatag. Bereits abge-
schlossene Geschifte mit Valuta nach dem Bilanzstichtag werden unter den
Ausserbilanzgeschiften ausgewiesen.
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Aufwinde und Ertrdge werden periodengerecht abgegrenzt, d. h. demjenigen
Geschéftsjahr zugeordnet, dem sie wirtschaftlich zuzurechnen sind.

Die Nationalbank ist geméss Art. § NBG von der Gewinnsteuerpflicht befreit.
Die Steuerbefreiung gilt sowohl fiir die direkte Bundessteuer als auch fiir
die Kantons- und Gemeindesteuern.

Die Rechte der Aktiondrinnen und Aktiondre der Nationalbank sind gesetz-
lich eingeschriankt. Die Aktiondrinnen und Aktionire kdnnen keinen Einfluss
auf finanzielle und operative Entscheide der Nationalbank nehmen. Bank-
dienstleistungen fiir Mitglieder der Geschéftsleitung werden zu Konditionen
getitigt, die in der Bankbranche iiblich sind. Fiir Mitglieder des Bankrats
werden keine Bankdienstleistungen erbracht. Im Geschaftsjahr 2023 erfolgten
keine offenlegungspflichtigen Transaktionen mit Unternehmen, an denen die
Nationalbank massgeblich beteiligt ist.

Fremdwiahrungspositionen sind zu Jahresendkursen umgerechnet. In fremden
Wihrungen anfallende Ertrdge und Aufwidnde werden zu aktuellen Kursen
zum Zeitpunkt der Verbuchung umgerechnet. Sémtliche Bewertungsanderungen
werden erfolgswirksam gebucht.

BILANZ UND ERFOLGSRECHNUNG

Der Goldbestand setzt sich aus Goldbarren und Goldmiinzen 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 Repogeschéften in fremder Wéhrung
bilanziert. Die Wertpapiere, der grosste Teil der Devisenanlagen, werden
zu Marktwerten einschliesslich aufgelaufener Marchzinsen bewertet,

die Guthaben und Forderungen aus Repogeschéften 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-
wihrungspositionen gebucht. Negative Zinsen werden als Reduktion des Zins-
ertrags erfasst.

Im Rahmen der Bewirtschaftung der Devisenanlagen werden auch Wertpapier-
leihgeschifte abgeschlossen. Dabei werden eigene Wertschriften gegen
Hinterlegung geeigneter Sicherheiten ausgeliehen. Als Entschidigung erhilt
die Nationalbank einen Zins. Ausgeliechene Wertpapiere verbleiben in der
Position Devisenanlagen und werden im Anhang offengelegt. Der Zinsertrag
aus dem Wertpapierleihgeschéft wird im Erfolg aus Fremdwahrungs-
positionen gebucht.
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Die Reserveposition beim Internationalen Wéahrungsfonds (IWF) besteht aus
der schweizerischen Quote abziiglich 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), gefiihrt. Der
nicht abgerufene Teil der Quote verbleibt auf einem Sichtkonto bei der
SNB. Der IWF kann jederzeit iiber dieses Frankenguthaben verfiigen.

Die NKV erlauben es dem IWF, im Krisenfall und bei eigener Mittelknapp-
heit auf Kreditlinien der Teilnehmer an diesen Vereinbarungen zuriick-
zugreifen. Die vom IWF nicht beanspruchte Kreditlimite wird als unwider-
rufliche Zusage unter den Ausserbilanzgeschéften 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
Fremdwihrungspositionen 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 fiir 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 Fremdwéhrungspositionen gebucht.

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

Auf der Grundlage des Wahrungshilfegesetzes kann die Schweiz an multi-
lateralen Hilfsaktionen zur Verhiitung oder Behebung ernsthafter Stérungen
des internationalen Wéhrungssystems mitwirken. In diesem Fall kann der
Bund die Nationalbank mit der Darlehensgewdhrung beauftragen. Die Schweiz
kann sich auch an Spezialfonds und anderen Einrichtungen des IWF, ins-
besondere zugunsten einkommensschwacher Staaten, beteiligen oder bilate-
rale Wahrungshilfekredite zugunsten einzelner Staaten leisten. In diesen
beiden Féllen kann der Bund der SNB den Antrag stellen, die Darlehens-
gewidhrung zu iibernehmen. Im Gegenzug garantiert der Bund der SNB

in all diesen Féllen die Zins- und Kapitalriickzahlung auf den gewéhrten
Darlehen.
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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, zinsvergiinstigte
Kredite an einkommensschwache Lander finanziert. Die Bewertung dieser
Forderungen erfolgt zum Nominalwert einschliesslich aufgelaufener
Marchzinsen. Der Zinsertrag und der Wechselkurserfolg werden im Erfolg
aus Fremdwéhrungspositionen gebucht.

Unter dieser Position werden Forderungen aus Repogeschéften in US-Dollar Forderungen aus Repo-
bilanziert, die aus der koordinierten Zentralbankenaktion zur weiteren geschaften in US-Dollar
Starkung der Liquidititsversorgung via die bestehenden US-Dollar-Swap-

abkommen stammen. Durch Repo-Auktionen stellt die SNB US-Dollar-

Liquiditét zur Verfiigung. Sie geht dafiir Devisenswaps mit der US-Zentral-

bank Federal Reserve ein.

Die Forderungen aus Repogeschiften in US-Dollar sind durch SNB-repo-
fahige Effekten vollumfénglich gesichert. Sie werden zum Nominalwert
einschliesslich aufgelaufener Marchzinsen bilanziert. Der Zinserfolg wird
im Erfolg aus Fremdwiahrungspositionen gebucht.

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

Die Forderungen aus Repogeschéften in Franken sind durch SNB-repo- Forderungen aus Repo-
fahige Effekten vollumfénglich gesichert. Sie werden zum Nominalwert ein- geschaften in Franken
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 Wertschriften in Franken
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 Fazilititen zum Gedeckte Darlehen
ausserordentlichen Bezug von Liquiditét gegen Sicherheiten geméss den Richt-
linien tiber das geldpolitische Instrumentarium (Emergency Liquidity Assis-
tance, ELA) und die Forderungen aus der SNB-COVID-19-Refinanzierungsfazi-
litdt (CRF) bilanziert. Unter dieser Position befanden sich auch die Forderungen
aus den zusitzlichen Liquiditétshilfe-Darlehen mit Konkursprivileg (ELA+)
sowie diejenigen aus den Liquiditétshilfe-Darlehen mit Konkursprivileg und
Ausfallgarantie des Bundes (Public Liquidity Backstop, PLB). Sie basierten auf
der Notverordnung des Bundesrats vom 16. Mérz 2023 und wurden bis zum

10. August 2023 vollstindig zuriickbezahlt. Wahrend dieser Zeit wurde in den
Ad hoc-Mitteilungen zu den Zwischenberichten der Schweizerischen National-
bank per 31. Médrz 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.
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Die Forderungen werden zum Nominalwert bilanziert. Der Zinserfolg wird
im Erfolg aus Frankenpositionen ausgewiesen.

Unter den Sachanlagen sind Grundstiicke und Gebédude, Anlagen im Bau,
Software und {ibrige Sachanlagen aufgefiihrt. Die Untergrenze fiir die Akti-
vierung von Einzelbeschaffungen betrdgt 20 000 Franken. Andere wert-
vermehrende Investitionen (Projekte) werden ab 100 000 Franken aktiviert.
Die Bilanzierung der Sachanlagen erfolgt zu Anschaffungswerten abziiglich
betriebswirtschaftlich notwendiger Abschreibungen.

ABSCHREIBUNGSDAUER

Grundstlcke und Gebaude

Grundstlcke keine Abschreibungen
Gebaude (Bausubstanz) 50 Jahre
Einbauten (haustechnische Anlagen und Innenausbau) 10 Jahre
Anlagen im Bau' keine Abschreibungen
Software 3 Jahre
Ubrige Sachanlagen 3-12 Jahre

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

Die Werthaltigkeit wird periodisch iiberpriift. Ergibt sich daraus eine Wert-
minderung, wird eine ausserplanméssige Abschreibung vorgenommen.
Planmaéssige und ausserplanmissige Abschreibungen werden iiber die Erfolgs-
rechnung in der Position Abschreibungen auf Sachanlagen gebucht.

Gewinne und Verluste aus der Verdusserung von Sachanlagen werden in der
Position Ubrige Erfolge gebucht.

Beteiligungen werden grundsétzlich zu Anschaffungskosten abziiglich
betriebswirtschaftlich notwendiger Wertberichtigungen bewertet. Abwei-
chend davon wird die Beteiligung an der Orell Fiissli AG zum anteiligen
Buchwert des Eigenkapitals bewertet. Der Erfolg aus Beteiligungen wird in
der Position Ubrige Erfolge gebucht.
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Die Nationalbank setzt bei der Verwaltung der Devisenanlagen Devisen- Derivative Finanzinstrumente
termingeschéfte (inkl. Devisenswaps), Devisenoptionen, Kreditderivate,
Futures und Zinssatzswaps ein. Diese werden fiir die Steuerung der Positio-
nierung in den Bereichen Aktien, Zinsen, Kreditrisiken und Wahrungen
verwendet (siehe auch Rechenschaftsbericht, Kapitel 5.4). Die derivativen
Finanzinstrumente werden so weit als moglich 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 Bewertungsénderungen werden iiber die Erfolgs-
rechnung gebucht und im Erfolg aus Fremdwé&hrungspositionen ausgewiesen.

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

Der Notenumlauf weist den Nominalwert der von der Nationalbank aus- Notenumlauf
gegebenen Banknoten der giiltigen und der zuriickgerufenen, unbeschriankt
einlosbaren Notenserien aus.

Die Girokonten inldndischer Banken in Franken bilden die Grundlage fiir Girokonten inléndischer
die geldpolitische Steuerung durch die Nationalbank. Sie dienen auch der Banken
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 dariiber, werden Girokontoguthaben

bis zu einer bestimmten Limite zum SNB-Leitzins verzinst. Girokonto-

guthaben iiber dieser Limite werden zum SNB-Leitzins abziiglich eines Zins-

abschlags verzinst. Ab 1. Dezember 2023 gilt zudem fiir 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 iiberschritten, zum negativen

SNB-Leitzins verzinst. Zinsaufwinde und Zinsertrdge auf Girokonten werden

im Erfolg aus Frankenpositionen ausgewiesen.

Die Nationalbank fiihrt fiir den Bund Sichtkonten in Franken. Die Guthaben Verbindlichkeiten
werden bis zu einer bestimmten Limite zum SNB-Leitzins verzinst. Guthaben gegeniiber dem Bund
iiber dieser Limite werden zum SNB-Leitzins abziiglich 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 gegeniiber dem Bund werden zum Nominalwert ein-

schliesslich aufgelaufener Marchzinsen bewertet.
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Die Nationalbank fiihrt fiir auslindische Banken und Institutionen Giro-
konten, die der Abwicklung des Zahlungsverkehrs in Franken dienen.
Die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsétze sowie die Zinskonditionen
entsprechen denjenigen fiir Girokonten inlédndischer Banken.

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

Fiir die Girokonten der Nichtbanken gelten dieselben Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsitze sowie die gleichen Zinskonditionen wie fiir Giro-
konten inldndischer Banken.

Das Konto der Personalvorsorgeeinrichtung der SNB wird zum Nominalwert
bilanziert. Die Verzinsung richtet sich nach den Girokonten der inldndischen
Banken. Zinsaufwénde und Zinsertrage 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 Repogeschiften entstehen, werden zum
Nominalwert einschliesslich aufgelaufener Marchzinsen bilanziert. Der
Zinsaufwand wird im Erfolg aus Frankenpositionen gebucht.

Zur Abschépfung von Liquiditdt kann die Nationalbank eigene, verzinsliche
Schuldverschreibungen (SNB Bills) in Franken ausgeben. Héufigkeit,
Laufzeit und Hohe der Emissionen richten sich nach den Bediirfnissen der
Geldmarktsteuerung. Die eigenen Schuldverschreibungen werden zum
Emissionspreis zuziiglich 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
liquiditidtsabschopfenden Repogeschifte kann die Nationalbank SNB Bills
aus dem Eigenbestand als Sicherheiten verwenden.

Diese Bilanzposition enthdlt Terminverbindlichkeiten in Franken, die aus
Swapgeschéften mit der US-Zentralbank Federal Reserve entstehen. Sie werden
zum Nominalwert bilanziert.
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Bei den Verbindlichkeiten in Fremdwiahrungen handelt es sich um verschiedene
Sichtverbindlichkeiten und kurzfristige Terminverbindlichkeiten sowie um
kurzfristige Repogeschifte im Zusammenhang mit der Bewirtschaftung der
Devisenanlagen. Sie werden zu Marktkonditionen getétigt. Diese Repo-
geschifte (zeitweilige Ubertragung von Wertschriften gegen Sichtguthaben
mit Riickabwicklung am Laufzeitende) fithren zu einer voriibergehenden
Bilanzverldngerung. Einerseits werden die Wertschriften weiterhin im Bestand
der SNB gefiihrt, andererseits werden das erhaltene Sichtguthaben und die
Verpflichtung, dieses am Termin wieder zuriickzuzahlen, bilanziert. Die Be-
wertung dieser Verpflichtung in fremder Wéhrung erfolgt zum Nominal-
wert einschliesslich aufgelaufener Marchzinsen. Der Zinsaufwand und der
Wechselkurserfolg werden im Erfolg aus Fremdwadhrungspositionen
gebucht. Negative Zinsen werden als Reduktion des Zinsaufwands erfasst.

Der Ausgleichsposten enthilt die Verpflichtung gegeniiber dem IWF fiir 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 Fremdwahrungsposi-
tionen gebucht.

Art. 30 Abs.1 NBG schreibt vor, dass die Nationalbank Riickstellungen bildet,
die es erlauben, die Wahrungsreserven auf der geld- und wahrungspoli-
tisch erforderlichen Hohe zu halten. Die Nationalbank hat sich dabei an der
Entwicklung der schweizerischen Volkswirtschaft zu orientieren. Diese
spezialgesetzlichen Riickstellungen haben Eigenkapitalcharakter und werden
in die Tabelle «Verdnderungen des Eigenkapitals» auf Seite 183 einbezogen.
Die Alimentierung erfolgt iiber die Gewinnverwendung. Der Bankrat genehmigt
jéhrlich die Hohe dieser Riickstellungen.

Abgesehen von der Dividende, die geméss Nationalbankgesetz maximal 6%
des Aktienkapitals betragen darf, steht der Gewinn, der nach Bildung
ausreichender Riickstellungen fiir Wahrungsreserven verbleibt, Bund und
Kantonen zu. Die jdhrlichen Gewinnausschiittungen werden in einer
Vereinbarung zwischen dem Eidgendssischen Finanzdepartement und der
Nationalbank zwecks mittelfristiger Glittung jeweils im Voraus fiir eine
bestimmte Periode festgelegt. Die Ausschiittungsreserve enthilt die noch
nicht ausgeschiitteten Gewinne. Sie wird mit Verlusten verrechnet und
kann deshalb auch negativ werden.

Die Vorsorgepline sind in einer Personalvorsorgeeinrichtung mit Beitrags-
primat zusammengefasst. Ein allfilliger wirtschaftlicher Anteil an Uber-
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 hitten erwédhnt oder beriicksichtigt werden miissen.
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BEWERTUNGSKURSE

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung
Franken Franken in Prozent

1 Euro (EUR) 0,9276 0,9860 -5,9
1 US-Dollar (USD) 0,8382 0,9223 -91
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 sudkoreanische Won (KRW) 0,0649 0,0732 -11,3
100 chinesische Yuan (CNY) 11,8046 13,3766 -11,8
100 danische 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
4.2 ERLAUTERUNGEN ZU BILANZ UND ERFOLGSRECHNUNG
GOLD
Gliederung nach Art

31.12.2023 31.12.2022

in Mio. Franken

in Tonnen in Mio. Franken

Goldbarren bb 647,6 1001,0 53 993,7
Goldmdinzen 2170,1 39,0 2 105,6
Total 57 817,7 1040,0 56 099,3

Geschaftsbericht 2023, Jahresrechnung



DEVISENANLAGEN

Gliederung nach Anlageart in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung

Sicht- und Callgelder 19 277,3 88 728,4 -69 451,1
Forderungen aus Repogeschéften 232222 16 738,2 +6484,0
Geldmarktpapiere 12 064,5 2636,8 +9427,7
Anleihen’ 460 872,0 505 118,8 —-44 246,8
Beteiligungspapiere 161 959,8 187 343,8 -25384,0
Total 677 395,8 800566,2 -123170,4

1 Davon 200,3 Mio. Franken (2022: 545,3 Mio. Franken) im Wertpapierleihgeschéft ausgeliehen.

Gliederung nach Emittenten- und Schuldnerkategorie in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung

Staaten 447 661,0 465 542,9 -17881,9
Wahrungsinstitutionen' 24 526,9 94 109,2 -69 582,3
Unternehmen 205 207,9 2409141 -35706,2
Total 677 395,8 800566,2 -123170,4

1 Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ), Zentralbanken und multilaterale Entwicklungsbanken.

Gliederung nach Wahrung' in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung

EUR 255 878,56 303 448,5 -47570,0
usD 262 874,3 298 228,3 —-45354,0
JPY 572121 62 396,2 -5184,1
GBP 43 662,0 55 625,9 -11963,9
CAD 16712,0 19 633,9 -2921,9
AUD 12728,4 14 463,8 -1735,4
KRW 11397,5 14 460,1 -3062,6
CNY 71771 8 978,6 -1801,5
DKK 5397,7 5699,2 -301,5
SEK 3006,6 3004,4 +2,2
SGD 27551 34754 -720,3
Ubrige 8594,6 11151,8 -2557,2
Total 677 395,8 800566,2 -123170,4

1 Ohne Berucksichtigung der Devisenderivate.
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RESERVEPOSITION BEIM IWF

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung
Quote der Schweiz beim Internationalen
Wahrungsfonds (IWF)'2 6621,1 7 153,7 -532,6
. /. Franken-Sichtguthaben des IWF
bei der SNB? -4748,8 -5083,1 +334,3
Forderung aus der Beteiligung am IWF 1872,3 2 070,6 -198,3
Darlehen aus den
Neuen Kreditvereinbarungen (NKV)? 12,9 66,0 -5b3,1
Total Reserveposition beim IWF 1885,2 2 136,6 -251,4
1 5771,1 Mio. SZR; Verdnderung wechselkursbedingt.
2 Inkl. Marchzinsen.
3 Entspricht dem nicht abgerufenen Teil der Quote.
Details zu den Neuen Kreditvereinbarungen (NKV)'
in Mio. Franken
31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung
Kreditzusage? 12 691,0 13719,5 -1028,5
Beansprucht 12,9 66,0 -53,1
Nicht beansprucht 12 678,0 13 653,5 -975,5

1 Maximale Kreditzusage in der Hohe von 11 081,3 Mio. SZR aufgrund der Verpflichtungen aus den NKV
zugunsten des IWF fur besondere Falle, revolvierend, ohne Bundesgarantie (siehe Rechenschaftsbericht,

Kapitel 7.2.1).
2 Veranderung wechselkursbedingt.
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INTERNATIONALE ZAHLUNGSMITTEL

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung
SZR aus der Allokation’ 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 Verdnderung ist wechselkursbedingt. Die Verbind-
lichkeit, die mit der Zuteilung eingegangen wurde, wird als Ausgleichsposten fur vom IWF zugeteilte SZR

bilanziert (siehe Rechenschaftsbericht, Kapitel 7.2.1).

Details zur Tauschvereinbarung fiir Internationale Zahlungsmittel (Voluntary Trading Arrangement)’

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung

Kauf- bzw. Verkaufsverpflichtung? 5 050,6 5459,9 -409,3
Gekaufte SZR -801,3 -461,6 -339,7
Verkaufte SZR - - -
Verpflichtung? 4249,3 4998,3 -749,0

1 Die Nationalbank hat mit dem IWF vereinbart, bis zur vereinbarten Hochstlimite von 4410 Mio. SZR gegen
Devisen (US-Dollar, Euro) zu kaufen oder zu verkaufen (siehe Rechenschaftsbericht, Kapitel 7.2.1).

2 Veranderung wechselkursbedingt.
3 Maximal entstehende Kaufverpflichtung.
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WAHRUNGSHILFEKREDITE

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung

Forderungen aus den Darlehen
an den PRGT" 2 745,3 877,5 -132,2

Total 745,3 8775 -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 | Veranderung

Kreditzusage an den PRGT'- 2 17179 1857,1 -139,2
Beansprucht 878,7 888,6 -9,9
Zurlckbezahlt 139,8 15,2 +124.,6
Forderungen® 745,3 877,5 -132,2
Noch beanspruchbar 839,2 968,56 -129,3

1 Poverty Reduction and Growth Trust; befristete Kreditzusage an den Treuhandfonds des IWF tber
1500 Mio. SZR, nicht revolvierend, mit Bundesgarantie fur Kapitalriickzahlung und Verzinsung
(siehe Rechenschaftsbericht, Kapitel 7.2.1).

2 Veranderung wechselkursbedingt.

3 Inkl. Marchzinsen.
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WERTSCHRIFTEN IN FRANKEN

Gliederung nach Schuldnerkategorie in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung
Staaten 1376,9 1260,6 +116,3
Unternehmen 2475,5 2 304,2 +171,3
Total 3852,3 3564,8 +287,5
Gliederung der Schuldnerkategorie Staaten in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung
Eidgenossenschaft 840,2 738,8 +101,4
Kantone und Gemeinden 393,6 373,6 +20,0
Auslandische Staaten’ 143,0 148,2 -5,2
Total 1376,9 1260,6 +116,3
1 Inkl. offentlich-rechtlicher Kérperschaften.
Gliederung der Schuldnerkategorie Unternehmen in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung
Inlandische Pfandbriefinstitute 19245 1789,1 +135,4
Ubrige inlandische Unternehmen'! 39,1 44,2 -5,1
Auslandische Unternehmen? 511,9 470,9 +41,0
Total 2475,5 2 304,2 +171,3

1 Hauptsachlich internationale Organisationen mit Sitz im Inland.
2 Banken, internationale Organisationen und ubrige Unternehmen.
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SACHANLAGEN

in Mio. Franken

Grund- Anlagen Software Ubrige Total
stlcke und im Bau Sach-
Gebéaude' anlagen?
Anschaffungswerte
1. Januar 2023 709,9 38,5 94,6 80,3 923,4
Zugange 2,0 30,7 4,9 8,7 46,3
Abgange -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
Planmassige
Abschreibungen 19,9 7,6 8,6 36,2
Abgénge -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 38,6 10,3 19,9 440,5
31. Dezember 2023 353,8 66,1 10,6 20,0 450,6

1 Gebaudeversicherungswert: 820,9 Mio. Franken.

2 Sachversicherungswert: 82,6 Mio. Franken.

Geschaftsbericht 2023, Jahresrechnung



Sachanlagen Vorjahr in Mio. Franken
Grund- Anlagen Software Ubrige Total
stlicke und im Bau Sach-
Gebaude'’ anlagen?
Anschaffungswerte
1. Januar 2022 707,0 13,4 90,0 81,8 892,3
Zugange 1,0 29,4 5,7 6,1 42,2
Abgange - - -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
Planmassige
Abschreibungen 20,3 7,5 1M1 38,9
Abgange - -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 Gebdaudeversicherungswert: 622,4 Mio. Franken.

2 Sachversicherungswert: 71,7 Mio. Franken.
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BETEILIGUNGEN

in Mio. Franken

BIZ' Orell | Landgart® Diverse Total
Fussli?

Beteiligungsquote 3% 33% 97%
Buchwert 1. Januar 2022 90,2 45,2 0,0 0,2 135,6
Investitionen - - _ _ _
Devestitionen - - _ _ _
Bewertungsanderungen - -3,3 - _ -33
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 - - _ _ _
Bewertungsanderungen - -1,9 - - -1,9
Buchwert 31. Dezember 2023 90,2 40,0 0,0 0,2 130,4

1 Die Beteiligung an der Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) mit Sitz in Basel wird aus Griinden

der wahrungspolitischen Zusammenarbeit gehalten.

2 Orell FUssli AG mit Sitz in Zurich, welche die Schweizer Banknoten produziert.
3 Landgart AG mit Sitz in Landquart, die das Spezialpapier fur die Schweizer Banknoten herstellt.

SONSTIGE AKTIVEN

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung
Minzen' 202,4 212,4 -10,0
Fremde Sorten 0,7 1.2 -0,b
Ubrige Forderungen 634,5 1196,6 -562,1
Aktive Rechnungsabgrenzungen 6,6 6,2 +0,4
Positive Wiederbeschaffungswerte? 314,4 332,0 -17.6
Total 1158,6 1748,5 -589,9

1 Von der Swissmint erworbene, zum Umlauf bestimmte Munzen.
2 Nicht realisierte Gewinne auf Finanzinstrumenten sowie auf offenen Kassageschaften

(siehe S.214, Ziffer 27).
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NOTENUMLAUF

Gliederung nach Emission' in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung

9. Emission 65 667,4 68 041,2 -2373,8
8. Emission 9650,9 12 638,0 -2987,1
6. Emission 1003,0 1017,6 -14,6
Total 76 321,4 81 696,8 -5375,4

1 Betreffend Ruckruf und Umtausch von Banknoten siehe Rechenschaftsbericht, Kapitel 3.3.

Die 7. Emission gelangte als Reserveserie nie in Umlauf.

VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER DEM BUND

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung

Sichtverbindlichkeiten 5295,7 3960,2 +1335,5
Terminverbindlichkeiten 10 102,6 12 707,7 -2 605,1
Total 15 398,3 16 667,9 -1269,6

UBRIGE SICHTVERBINDLICHKEITEN

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung

Girokonten Nichtbanken! 1694,9 27 370,9 -25676,0
Depotkonten? 4477 433,0 +14,7
Total 2142,6 27 803,9 -25661,3

1 Clearingstellen, Versicherungen usw.

2 Uberwiegend Konten von Mitarbeitenden und Pensionierten. Enthalt zudem Kontokorrentverbindlichkeiten
gegenuber der Vorsorgeeinrichtung der SNB von 28,0 Mio. Franken (2022: 17,3 Mio. Franken).
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EIGENE SCHULDVERSCHREIBUNGEN

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung

Emissionen 205 994,8 252 872,2 -46 877,4
. /. Eigenbestand’ -119295,0 -154 703,4 +35408,4
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 fur liquiditatsabschopfende Repogeschéfte eingesetzt (2022: 67,8 Mrd. Franken).

VERBINDLICHKEITEN IN FREMDWAHRUNGEN

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung

Sichtverbindlichkeiten’ 13,6 10,0 +3,6
Verbindlichkeiten aus Repogeschaften? 22 844,9 16 729,6 +6115,3
Total 22 858,5 16 739,7 +6118,8

1 Enthalt Kontokorrentverbindlichkeiten gegenuber 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 | Veranderung

Aufgelaufene Zinsen auf Girokontoguthaben 662,3 325,2 +337,1
Ubrige Verbindlichkeiten 85,8 23,6 +62,2
Passive Rechnungsabgrenzungen 22,0 20,4 +1,6
Negative Wiederbeschaffungswerte’ 717,0 1591,8 -874,8
Total 1487.1 1960,9 -473,8

1 Nicht realisierte Verluste auf Finanzinstrumenten sowie auf offenen Kassageschaften
(siehe S.214, Ziffer 27).
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AKTIENKAPITAL

Aktie'

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? SNBN/CH0001319265
Schlusskurs am 31. Dezember in Franken 4 300 4790 5240
Borsenkapitalisierung in Franken 430 000 000 479 000 000 524 000 000
Jahreshochstkurs in Franken 5000 7 900 5500
Jahrestiefstkurs in Franken 4070 4060 4590
Durchschnittliches Handelsvolumen
pro Tag in Stlck 30 62 41

1 Swiss GAAP FER 31 verlangt den Ausweis des Ergebnisses pro Aktie, der angesichts der spezialgesetzli-
chen Bestimmungen flr die Nationalbank keine Aussagekraft hat. Die Rechte der Aktionarinnen und
Aktionare werden durch das Nationalbankgesetz bestimmt. Insbesondere wird der Dividendenanspruch
auf hochstens 6% des Aktienkapitals beschrankt (maximal 15 Franken pro Aktie mit einem Nominalwert
von 250 Franken); der Ubrige ausschuttbare 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.
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Aktionariatsstruktur per 31. Dezember 2023

Kantone Kantonal- Andere Total Private Total
banken offentlich- Offentlich-
rechtliche Rechtliche
Korper-
schaften/
Anstalten’
Eingetragene Aktionarinnen
und Aktionéare 26 24 20 70 2 600 2 670
Stimmberechtigte Aktien 38 962 11 966 298 51 226 15116 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? 22 215 22 215
davon fiduziarisch registrierte Aktien3 2 055 2 055
davon Aktien mit gesetzlicher
Stimmrechtsbeschrankung* 9388 9 388
Aktien insgesamt 38 962 11 966 298 51 226 48 7745 100 000

1 Unter den anderen offentlich-rechtlichen Korperschaften befinden sich aktuell 20 Gemeinden.

2 Unter Dispobestand werden die nicht im Aktienregister eingetragenen Namenaktien verstanden.

3 Fiduziarisch registrierte Aktien sind Aktien, fur die eine Bank oder ein Vermogensverwalter treuhdnderisch anstelle des tatsachlichen Eigentimers ohne
Stimmrecht im Aktienregister vermerkt wird.

4 Das Stimmrecht ist auf hochstens 100 Aktien beschrankt. Diese Beschrankung gilt nicht fur schweizerische Korperschaften und Anstalten des offentlichen
Rechts sowie fur Kantonalbanken im Sinne von Artikel 3a des Bankengesetzes vom 8. November 1934 (gemaéss Art. 26 Abs.2 NBG). Im Jahr 2023 waren
24 Aktionarinnen und Aktionare mit jeweils Uber 100 Aktien von der gesetzlichen Stimmrechtsbeschrankung betroffen.

5 Davon 9719 Aktien in auslandischem Besitz (Stimmrechtsanteil 3,80%).

Offentlich-rechtliche Grossaktionirinnen und -aktionére

31.12.2023 31.12.2022

Anzahl Beteiligungs- Anzahl Beteiligungs-

Aktien quote Aktien quote

Kanton Bern 6 630 6,63% 6 630 6,63%

Kanton Zurich 5200 5,20% 5200 5,20%

Kanton Waadt 3401 3,40% 3401 3,40%

Kanton St. Gallen 3002 3,00% 3002 3,00%
Private Grossaktiondrinnen und -aktionare'

31.12.2023 31.12.2022

Anzahl Beteiligungs- Anzahl Beteiligungs-

Aktien quote Aktien quote

Prof. Dr. Theo Siegert, Dusseldorf 5010 5,01% 5010 5,01%

1 Unterliegen als Aktionarinnen und Aktionare des nicht 6ffentlich-rechtlichen Sektors den gesetzlichen Restriktionen (Art.26 NBG), d. h. der Beschrankung
des Stimmrechts auf 100 Aktien.
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ERFOLG AUS FREMDWAHRUNGSPOSITIONEN

Gliederung nach Herkunft in Mio. Franken

2023 2022 | Veranderung
Devisenanlagen 41521 -131377,2 +135529,3
Reserveposition beim IWF -87.,7 -54,0 -33,7
Internationale Zahlungsmittel -19,9 -6,2 -13,7
Wahrungshilfekredite -31,7 -21.1 -10,6
Total 40129 -1314585 +135471,4
Gliederung nach Art in Mio. Franken

2023 2022 | Veranderung
Zinsertrag 10 060,3 7 408,0 +2652,3
Kurserfolg Zinspapiere und -instrumente 14 828,1 -71998,0 +86 826,1
Zinsaufwand -1047,7 -135,4 -912,3
Dividendenertrag 36194 4361,7 -742,3
Kurserfolg Beteiligungspapiere
und -instrumente 34 606,2 -41310,7 +75916,9
Wechselkurserfolg -58023,9 -29750,0 -28273,9
Vermdgensverwaltungs-, Depot-
und andere Gebulhren -29,4 -34,0 +4,6
Total 40129 -1314585 +135471,4
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Gliederung des Gesamterfolgs nach Wahrung in Mio. Franken

2023 2022 | Veranderung
EUR -518,0 -54996,5 +54 478,5
usD 11727,0 -44280,8 +56 007,8
JPY -5912,5 -10343,4 +4430,9
GBP 647,8 -10522,2 +11170,0
CAD 10,1 -2498,1 +2508,2
AUD -384,2 -1917.4 +1533,2
KRW -330,6 -1950,8 +1620,2
CNY -769,5 -607,6 -161,9
DKK 224,3 -891,0 +1115,3
SEK 137.,3 -1223,2 +1360,5
SGD -113,0 -41,4 -71,6
SZR -139,3 -81,9 -57.4
Ubrige -566,5 -2104,4 +1537,9
Total 40129 -1314585 +135471,4

Gliederung des Wechselkurserfolgs nach Wahrung in Mio. Franken

2023 2022 | Veranderung
EUR -15384,1 -17163,0 +1778,9
usD —-25 055,56 6 208,2 -31263,7
JPY -9132,4 -8619,9 -512,5
GBP -1609,9 -5595,6 +3985,7
CAD -1242,4 -1066,2 -176,2
AUD -1182,4 -801,3 -381,1
KRW -1482,6 -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
Ubrige -929.3 -300,5 -628,8
Total -58 023,9 -29750,0 -28273,9
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ERFOLG AUS FRANKENPOSITIONEN

Gliederung nach Herkunft in Mio. Franken

2023 2022 | Veranderung
Girokontoguthaben -7 442,2 -197,7 -7 2445
Wertschriften in Franken 264,0 -538,9 +802,9
Liquiditatszuflhrende Repogeschéfte
in Franken 2,5 -38,5 +41,0
Liquiditatsabschopfende Repogeschafte
in Franken -994,5 -84,6 -909,9
Gedeckte Darlehen und Darlehen
nach Notrecht 1407,4 -27,9 +1435,3
Verbindlichkeiten gegenlber dem Bund -250,4 -24.8 -225,6
Eigene Schuldverschreibungen -1485,1 -120,8 -1364,3
Ubrige Frankenpositionen -7.1 -5,2 -1,9
Total -8505,4 -1038,5 -7 466,9
Gliederung nach Art in Mio. Franken

2023 2022 | Veranderung
Zinsertrag 1447.,8 -32,5 +1480,3
Kurserfolg Zinspapiere und -instrumente 243,4 -560,5 +803,9
Zinsaufwand -10179,4 -433,2 -9746,2
Handels-, Depot- und andere Gebuhren -17.2 -12,2 -5,0
Total -8505,4 -1038,5 -7 466,9
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UBRIGE ERFOLGE

in Mio. Franken

2023 2022 | Veranderung
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
Ubriger Erfolg 0,3 0,1 +0,2
Total 8,6 6,7 +1,9
PERSONALAUFWAND'
Gliederung nach Art in Mio. Franken

2023 2022 | Veranderung
Lohne, Gehalter und Zulagen 147,2 144,0 +3,2
Sozialversicherungen 38,4 34,9 +3,5
Ubriger Personalaufwand? 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, Aufwande fur Personalentwicklung, -ausbildung und -gewinnung, Anldsse usw.
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Vergiitungen an die Mitglieder des Bankrats' (mit Sozialbeitrdgen der Arbeitgeberin) in tausend Franken

2023 2022 Verdnderung
Gesamt- Beitrage der Total Total

vergutungen Arbeitgeberin,

(brutto) Pensionsplane,

AHV, MWST?
Barbara Janom Steiner, Prasidentin3 4 184,6 64,7 249,3 251,0 -1,7
Dr. Romeo Lacher, Vizeprasident® 4 91,6 5,9 97.5 99,6 -2,1
Vania Alleva 45,0 3.5 48,5 50,6 -2
Christoph Ammann® 56,2 4,3 60,5 53,4 +7,1
Prof. Dr. Monika Butler® ¢ (bis 30.4.2022) - - - 21,9 -21,9

Prof. Dr. Rajna Gibson Brandon®

(seit 1.5.2022) 56,2 3,6 59,8 40,9 +18,9
Prof. Dr. Christoph Lengwiler® 65,2 4,2 69,4 71,5 -2,1
Christoph Méader® 56,2 3,6 59,8 56,0 +3,8
Shelby Robert du Pasquier® 65,2 4,2 69,4 72,4 -3,0
Prof. Dr. Angelo Ranaldo* ® (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® (bis 30.4.2022) - - - 19,2 -19,2
Prof. Dr. Cédric Pierre Tille* ¢ (bis 30.4.2023) 20,6 1,3 21,9 82,1 -60,2
Dr. Christian Vitta® 45,0 - 45,0 46,4 -1,4
Total 786,0 98,8 884.,8 894,9 -10,1

1 Gemaéss Reglement; Ausschusssitzungen, die nicht am Tag einer Bankratssitzung stattfinden, werden mit 2800 Franken pro Sitzung abgegolten.

Fur Sonderaufgaben werden 2800 Franken pro Tag bzw. 1400 Franken pro Halbtag ausgerichtet.

Falls die Uberweisung an die Arbeitgeberin oder den Arbeitgeber des Bankratsmitglieds erfolgt, wird anstelle der Sozialbeitrdge gegebenenfalls

die Mehrwertsteuer bezahlt.

Mitglied des Entschadigungsausschusses.

Mitglied des Ernennungsausschusses. Die damit verbundenen Tatigkeiten wurden im Berichtsjahr grosstenteils pauschal abgegolten, wie bereits im Vorjahr.
Mitglied des Prufungsausschusses.

Mitglied des Risikoausschusses.

N

o gk~ w

Vergiitungen an die Mitglieder der regionalen Wirtschaftsbeirate in tausend Franken

2023 2022 | Veranderung
Vorsitzende' 60,0 57,5 +2,5
Mitglieder? 116,0 118,0 -2,0

1 Vergutung pro Vorsitzende oder Vorsitzenden: 7500 Franken brutto pro Jahr. Im Vorjahr verzichtete eine
Person auf ihre Entschadigung, bis April 2022.
2 Vergltung pro Mitglied: 6000 Franken brutto pro Jahr. Verdnderungen sind auf Vakanzen zurlckzufiihren.

Die Liste der regionalen Wirtschaftsbeirate findet sich auf S.232-233.
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Vergiitungen an die Geschéftsleitung' (ohne Sozialbeitrdge der Arbeitgeberin) in tausend Franken

2023 2022 Veranderung
Gehalter Diverse? Gesamt- Gesamt-
(brutto) vergutungen vergUtungen
Mitglieder des Direktoriums 26151 130,6 2745,8 3385,2 -639,4
Prof. Dr. Thomas J. Jordan, Prasident? 951,7 30,3 982,0 1036,1 -54,2
Dr. Martin Schlegel, Vizeprasident
(seit 1.8.2022) 951,7 30,3 982,0 396,9 +585,1
Dr. Andréa M. Maechler
(bis 30.6.2023)* 634,4 22,3 656,7 958,7 -302,0
Dr. Fritz Zurbrigg, Vizeprasident
(bis 31.7.2022)% 77,4 47,7 125,1 993,4 -868,3
Stellvertretende Mitglieder
des Direktoriums®. 7 1970,7 89,2 2 059,9 1728,5 +331,5
Total 4 585,9 219,8 4 805,7 5113,6 -307,9
Vergiitungen an die Geschaftsleitung' (mit Sozialbeitragen der Arbeitgeberin) in tausend Franken
2023 2022 Veranderung
Gesamt- Beitrage der Total Total
vergutungen Arbeitgeberin,
Pensionsplane,
AHV
Mitglieder des Direktoriums 2 745,8 78b5,7 3531,5 4 264,0 -732,5
Prof. Dr. Thomas J. Jordan, Prasident® 982,0 312,1 12941 1349,0 -55,0
Dr. Martin Schlegel, Vizeprasident
(seit 1.8.2022) 982,0 273,7 1255,7 509,8 +745,9
Dr. Andréa M. Maechler
(bis 30.6.2023)* 656,7 182,56 839,2 1229,7 -390,5
Dr. Fritz Zurbrigg, Vizeprasident
(bis 31.7.2022)% 125,1 17,4 142,5 11755 -1033,0
Stellvertretende Mitglieder
des Direktoriums® 7 2059,9 562,7 2 622,6 2198,9 +423,8
Total 4 805,7 1348,4 6 154,1 6 462,9 -308,8

1 Alle VergUtungen sind in Reglementen festgelegt; siehe auch Kapitel zur Corporate Governance, S. 156.

2 Reprasentationspauschalen, Generalabonnement, Dienstaltersgeschenk und weitere Entschadigungen geméass Reglementen.

3 Ohne Honorar als Mitglied des Verwaltungsrats der BIZ von 76 133 Franken.

4 Enthalt eine Lohnfortzahlung fur Juli und August 2023. Der Bankrat stimmte im Einvernehmen mit dem Direktorium einer verklrzten Freistellungsdauer von
zwei Monaten gemaéss Direktoriumsreglement zu (siehe Kapitel 3, Anderungen in den Organen, S.170).

5 Enthalt ab August 2022 und bis Januar 2023 die Lohnfortzahlung nach Ende der Amtszeit. Wahrend der Freistellungsdauer von sechs Monaten («Cooling off»-
Periode) gelten die Einschrankungen fur eine berufliche Tatigkeit gemass Direktoriumsreglement. Weitere Angaben befinden sich im Jahresbericht (Kapitel 1.5,

Vergutungsbericht, S. 156).

6 Drei Mitglieder bis 31.7.2022, vier Mitglieder ab 1.8.2022.

7 Ohne Honorar fir ein Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums als Mitglied des Verwaltungsrats der Orell Fissli AG von 39 415 Franken.

Wie alle Mitarbeitenden haben die Mitglieder der Geschaftsleitung Anrecht auf verglnstigte Hypothekardarlehen der Vorsorgeeinrichtung und auf eine
Vorzugsverzinsung fur Guthaben auf ihnrem Personalkonto bei der SNB. Es wurden keine weiteren Vergutungen gemaéss Art. 663b®s Abs. 1 OR ausgerichtet.

Von den Mitgliedern der Geschéftsleitung hielt am 31. Dezember 2023 Herr Dewet Moser, Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums, 1 Aktie der Nationalbank
(keine Verdnderung gegenuber dem Vorjahr). Zudem hielt am 31. Dezember 2023 eine Herrn Thomas J. Jordan, Prasident des Direktoriums, nahestehende

Person 1 Aktie der Nationalbank (keine Veranderung gegenuber dem Vorjahr).
Den Mitgliedern des Bankrats ist das Halten der Aktien der Nationalbank geméass dem Verhaltenskodex fur die Mitglieder des Bankrats untersagt.
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VORSORGEVERPFLICHTUNGEN' 2 Ziffer 21
Anteil an der Uber-/Unterdeckung aus Vorsorgepldnen? in Mio. Franken
31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung

Uber-/Unterdeckung geméss

Swiss GAAP FER 2634 20,1 9,1 +11,0

Wirtschaftlicher Anteil der Nationalbank

gemass Swiss GAAP FER 16 - - -

1 Die Vorsorgeeinrichtung verfugt Uber 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 Unterstltzung der Nationalbank innerhalb einer
angemessenen Frist zu beheben. Die Sanierungsklausel stellt sicher, dass das Problem einer allfalligen
Unterdeckung nachhaltig gelost wird.

3 Die per 31. Dezember 2023 ausgewiesene Uberdeckung ist zum Zeitpunkt der Berichterstattung noch
ungepruft.

4 Der Deckungsgrad gemass Art.44 BVV 2 (Verordnung Uber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und
Invalidenvorsorge) betrégt per 31. Dezember 2023 121,9% und ist zum Zeitpunkt der Berichterstattung
noch ungeprift (2022: 120,9%, geprifter Wert).

Vorsorgeaufwand in Mio. Franken

2023 2022 | Veranderung

Beitrage der Arbeitgeberin 26,2 24,6 +1,5

Veranderung wirtschaftlicher Anteil

an der Uber-/Unterdeckung - - -

Vorsorgeaufwand im Personalaufwand 26,2 24,6 +1,b

SACHAUFWAND Ziffer 22

in Mio. Franken

2023 2022 | Veranderung

Raumaufwand 23,1 19,8 +3,3

Wartung mobile Sachanlagen und Software 27,7 24,6 +3,1

Beratung und Unterstltzung durch Dritte! 54,2 46,1 +8,1

Verwaltungsaufwand 25,9 23,8 +2,1

Zuschisse? 9,8 8,0 +1,8

Ubriger Sachaufwand 9,5 11,6 -2.1

Total 150,2 134,0 +16,2

1 Im Geschaftsjahr 2023 betrug das Revisionshonorar 0,3 Mio. Franken (2022: 0,3 Mio. Franken). Zusétzlich
erbrachte die Revisionsstelle Dienstleistungen in Zusammenhang mit der Nachhaltigkeitsberichterstattung
in der Hohe von rund 30 000 Franken (2022: keine).

2 Hauptséchlich Beitrage an das Studienzentrum Gerzensee (Stiftung der Schweizerischen Nationalbank).
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4.3 ERLAUTERUNGEN ZU DEN AUSSERBILANZGESCHAFTEN

Ziffer 23 ENGPASSFINANZIERUNGSFAZILITAT

Bei der Engpassfinanzierungsfazilitiat handelt es sich um Kreditlimiten, die
von zugelassenen Geschiftspartnern fiir die Uberbriickung von unerwarteten
Liquiditdtsengpéssen beansprucht werden konnen. Die Beanspruchung
erfolgt iiber ein Repogeschift zum Sondersatz. Es werden die maximal bean-
spruchbaren Limiten ausgewiesen.

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung

Kreditzusage 36 468,0 36 187,0 +281,0
Beansprucht - - -
Nicht beansprucht 36 468,0 36 187,0 +281,0
Ziffer 24 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.

Ubersicht: Nicht beanspruchte Kreditzusagen und Tauschvereinbarung fiir Internationale Zahlungsmittel
in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung

Neue Kreditvereinbarungen (NKV)! 12 678,0 13 653,56 -975,5
Kreditzusage an den PRGT? 839,2 968,5 -129,3
Bilaterale Kreditzusage an den IWF? 3662,0 3662,0 -
Total nicht beanspruchte Kreditzusagen 17 179,2 18 284,0 -1104,8

Tauschvereinbarung fur
Internationale Zahlungsmittel
(Voluntary Trading Arrangement)* 4 249,3 4998,3 -749,0

1 Fir weitere Details siehe S. 194, Ziffer 03.

2 Fur weitere Details siehe S. 196, Ziffer 05.

3 Bilaterale Kreditzusage an den IWF Uber maximal 3,7 Mrd. Franken, revolvierend, mit Bundesgarantie
fir Kapitalriickzahlung und Verzinsung (siehe Rechenschaftsbericht, Kapitel 7.2.1).

4 Fur weitere Details siehe S. 195, Ziffer 04.

SNB BNS 4 212 Geschaftsbericht 2023, Jahresrechnung



WEITERE NICHT ZU BILANZIERENDE VERPFLICHTUNGEN

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung
Nachschusspflicht BIZ' 74,0 80,0 -6,0
Verpflichtungen aus langfristigen Miet-,
Wartungs- und Leasingvertragen? 69,8 51,0 +18,8
Verpflichtung aus
Banknotenbeschaffung 58,0 87,0 -29,0
Total 201,7 218,0 -16,3

1 Die BlZ-Aktien sind zu 25% liberiert. Die Nachschusspflicht rechnet sich in SZR.
2 Inkl. Baurechtzins fur die Liegenschaft Metropol in Zurich.

ZUR SICHERUNG EIGENER VERPFLICHTUNGEN VERPFANDETE ODER

ABGETRETENE AKTIVEN

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022

Buchwert Verpflich- Buchwert Verpflich-

tungen bzw. tungen bzw.

davon davon

beansprucht beansprucht

Devisenanlagen in EUR 14 106,6 11 700,5 10 655,6 9106,3
Devisenanlagen in USD 250,9 - 1250,7 837,2
Devisenanlagen in JPY 7194,9 7 100,4 - -
Devisenanlagen in GBP 3469,3 33991 5983,3 5976,2
Devisenanlagen in AUD 650,8 644,9 807,7 809,9
Total’ 25 672,6 22 844,9 18 697,2 16 729,6

1 Hauptséachlich fir Repogeschéfte und flr Futures hinterlegte Sicherheiten.
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Ziffer 27

OFFENE FINANZINSTRUMENTE'

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 1437,9
Repogeschéfte in Franken? 9350,0 - - 32 985,0 - -
Eigene Schuldverschreibungen? 4107,2 - - 7 910,0 - -
Terminkontrakte! 656,0 0,1 0,1 409,2 0,1 0,4
Zinssatzswaps 78 311,8 162,5 624,7 58612,5 248,6 14271
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’ 5641,9 100,9 77,6 9695,9 78,7 87,3
Optionen 21414 0,4 7.9 21804 - 3,1
Beteiligungspapiere/Indizes 5133,7 36,5 0,0 8 175,8 - 50,1
Terminkontrakte! 0,9 0,0 0,0 0,6 - 0,0
Futures 5132,7 36,5 - 8175,2 - 50,1
Kreditinstrumente 17,6 1,5 - 1654,4 1,6 13,4
Credit Default Swaps 17,6 1,5 - 1654,4 1.6 13,4
Total 166 232,0 314,4 717,0 163 790,0 332,0 1591,8

1 Inkl. Kassageschéften mit Valuta im neuen Jahr.
2 Nur Geschafte mit Erfallung im neuen Jahr.
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TREUHANDANLAGEN

Treuhandgeschéfte 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) tétigt. Diese
Geschifte werden zum Nominalwert einschliesslich aufgelaufener March-

zinsen ausgewiesen.

in Mio. Franken

31.12.2023 31.12.2022 | Veranderung
Treuhandanlagen des Bundes 1441,0 1685,6 -244.6
Weitere Treuhandanlagen 8,7 8,7 -
Total 1449,7 1694,4 -244,7
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Prifungsurteil

Grundlage fur
das Priifungsurteil

Devisenanlagen

SNB BNS <+
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b
Bericht der Revisionsstelle
an die Generalversammlung

BERICHT ZUR PRUFUNG DER JAHRESRECHNUNG

Wir haben die Jahresrechnung der Schweizerischen Nationalbank (SNB) —
bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2023, der Erfolgsrechnung
und dem Eigenkapitalnachweis fiir das dann endende Jahr sowie dem Anhang,
einschliesslich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungs-
methoden — gepriift.

Nach unserer Beurteilung vermittelt die Jahresrechnung (Seiten 179 bis 215)
ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-

und Finanzlage der SNB zum 31. Dezember 2023 sowie deren Ertragslage fiir
das dann endende Jahr in Ubereinstimmung mit den im Anhang wieder-
gegebenen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitzen und entspricht dem
schweizerischen Gesetz.

Wir haben unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem schweize-
rischen Gesetz und den Schweizer Standards zur Abschlusspriifung (SA-CH)
durchgefiihrt. Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschriften und
Standards sind im Abschnitt «Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fiir die
Priifung der Jahresrechnungy unseres Berichts weitergehend beschrieben.
Wir sind von der SNB unabhiingig in Ubereinstimmung mit den schweizeri-
schen gesetzlichen Vorschriften und den Anforderungen des Berufsstands,
und wir haben unsere sonstigen beruflichen Verhaltenspflichten in Uberein-
stimmung mit diesen Anforderungen erfiillt.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise aus-
reichend und geeignet sind, um als eine Grundlage fiir unser Priifungsurteil
zu dienen.

BERICHTERSTATTUNG UBER BESONDERS WICHTIGE
PRUFUNGSSACHVERHALTE

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach
unserem pflichtgeméssen Ermessen am bedeutsamsten fiir unsere Priifung
der Jahresrechnung des Berichtszeitraums waren. Diese Sachverhalte wurden
im Kontext unserer Priifung der Jahresrechnung als Ganzes und bei der Bil-
dung unseres Priifungsurteils hierzu adressiert, und wir geben kein gesonder-
tes Priifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Priifungssachverhalt: Die Devisenanlagen stellen betragsméssig die bedeu-
tendste Position der Bilanz der SNB dar. Aufgrund ihrer Zusammensetzung
und Hohe konnen bereits geringe Verdnderungen der Wertpapierpreise

und Frankenwechselkurse zu erheblichen Auswirkungen auf die Bewertung
in der Bilanz sowie auf den Bruttoerfolg und somit auf das Eigenkapital
der SNB fiihren. Deshalb bildete die Bewertung der Wertpapiere in den Devi-
senanlagen einen besonderen Schwerpunkt unserer Priifung.

Geschaftsbericht 2023, Jahresrechnung



Unsere Priifung der Devisenanlagen umfasste unter anderem die folgenden
wesentlichen Priifungshandlungen:

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 beriicksichtigte unter anderem
die Marktliquiditdt sowie weitere fiir 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 fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Sonstige Informationen
Informationen umfassen die im Geschéftsbericht enthaltenen Informationen,
aber nicht die Jahresrechnung und unsere dazugehorigen Berichte.

Unser Priifungsurteil zur Jahresrechnung erstreckt sich nicht auf die sonstigen
Informationen, und wir bringen keinerlei Form von Priifungsschlussfolgerung
hierzu zum Ausdruck.

Im Zusammenhang mit unserer Abschlusspriifung haben wir die Verantwort-
lichkeit, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob

die sonstigen Informationen wesentliche Unstimmigkeiten zur Jahresrech-
nung oder unseren bei der Abschlusspriifung erlangten Kenntnissen auf-
weisen oder anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten den Schluss
ziehen, dass eine wesentliche falsche Darstellung dieser sonstigen Infor-
mationen vorliegt, sind wir verpflichtet, {iber diese Tatsache zu berichten.
Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Der Bankrat ist verantwortlich fiir die Aufstellung einer Jahresrechnung, die Verantwortlichkeiten
in Ubereinstimmung mit den im Anhang beschriebenen Rechnungslegungs- g?:ii“r'é:z }‘:‘r‘]run
grundsétzen und den gesetzlichen Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhalt- 9
nissen entsprechendes Bild vermittelt, und fiir die internen Kontrollen,

die der Bankrat als notwendig feststellt, um die Aufstellung einer Jahresrech-

nung zu ermoglichen, die frei von wesentlichen falschen Darstellungen

aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist. Sofern zur Beriicksich-

tigung der besonderen Natur der SNB keine abweichenden Bestimmungen

definiert sind, orientieren sich die Rechnungslegungsgrundsétze an den

Swiss GAAP FER.
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Verantwortlichkeiten der Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Jahres-
Revisionsstelle fiir die rechnung als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund
Prifung der Jahresrechnung . . . .
von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, und einen Bericht abzugeben,
der unser Priifungsurteil beinhaltet. Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mass
an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung
mit dem schweizerischen Gesetz und den SA-CH durchgefiihrte Abschluss-
priifung eine wesentliche falsche Darstellung, falls eine solche vorliegt,
stets aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen aus dolosen Handlungen oder
Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich gewiirdigt, wenn von ihnen
einzeln oder insgesamt verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass
sie die auf der Grundlage dieser Jahresrechnung getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Nutzern beeinflussen.

Als Teil einer Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem schweizeri-
schen Gesetz und den SA-CH iiben wir wihrend der gesamten Abschluss-
prifung pflichtgemisses Ermessen aus und bewahren eine kritische Grund-
haltung. Dariiber hinaus:

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Dar-
stellungen in der Jahresrechnung aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtiimern, planen und fiithren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese
Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das
Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche
Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher als ein aus Irrtiimern
resultierendes, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken,
Félschungen, beabsichtigte Unvollstdndigkeiten, irrefiihrende Darstellun
gen oder das Ausserkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

— gewinnen wir ein Versténdnis von dem fiir die Abschlusspriifung relevan-
ten Internen Kontrollsystem, um Priifungshandlungen zu planen, die
unter den gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems
der SNB abzugeben.

— beurteilen wir die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungs-
methoden sowie die Vertretbarkeit der dargestellten geschitzten Werte in
der Rechnungslegung und damit zusammenhingenden Angaben.

— beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt der Jahresrechnung ins-
gesamt einschliesslich der Angaben sowie, ob die Jahresrechnung die
zugrunde liegenden Geschiftsvorfille und Ereignisse in einer Weise wie-
dergibt, dass eine sachgerechte Gesamtdarstellung erreicht wird.
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Wir kommunizieren mit dem Bankrat bzw. dessen zustdndigem Ausschuss
unter anderem iiber den geplanten Umfang und die geplante zeitliche Ein-
teilung der Abschlusspriifung sowie iliber bedeutsame Priifungsfeststellungen,
einschliesslich etwaiger bedeutsamer Mingel im Internen Kontrollsystem,
die wir wéihrend unserer Abschlusspriifung identifizieren.

Wir geben dem Bankrat bzw. dessen zustdndigem Ausschuss auch eine Erkla-
rung ab, dass wir die relevanten beruflichen Verhaltensanforderungen zur
Unabhingigkeit eingehalten haben, und kommunizieren mit ihnen {iber alle
Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen verniinftigerweise
angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhéngigkeit auswir-
ken, und — sofern zutreffend — iiber Massnahmen zur Beseitigung von
Gefahrdungen oder getroffene Schutzmassnahmen.

Von den Sachverhalten, iiber die wir mit dem Bankrat bzw. dessen zustén-
digem Ausschuss kommuniziert haben, bestimmen wir diejenigen Sach-
verhalte, die bei der Priifung der Jahresrechnung des Berichtszeitraums am
bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Priifungssach-
verhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte in unserem Bericht, es sei
denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schliessen die 6ffentliche
Angabe des Sachverhalts aus oder wir bestimmen in dusserst seltenen Fillen,
dass ein Sachverhalt nicht in unserem Bericht mitgeteilt werden soll, weil
verniinftigerweise erwartet wird, dass die negativen Folgen einer solchen
Mitteilung deren Vorteile fiir das 6ffentliche Interesse libersteigen wiirden.

BERICHT ZU SONSTIGEN GESETZLICHEN UND ANDEREN

RECHTLICHEN ANFORDERUNGEN

In Ubereinstimmung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und PS-CH 890 bestitigen
wir, dass ein gemiss den Vorgaben des Bankrats ausgestaltetes Internes
Kontrollsystem fiir die Aufstellung der Jahresrechnung existiert.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen.

KPMG AG
ERICH SCHARLI ADRIAN WALDER
Zugelassener Revisionsexperte Zugelassener Revisionsexperte

Leitender Revisor

Ziirich, 29. Februar 2024
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Antrage des Bankrats
an die Generalversammlung

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. Mérz 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 Mader und Prof. Dr. Angelo Ranaldo, bisherige Mitglieder
des Bankrats, fiir die Amtsdauer 2024—-2028 zu wéhlen;

4. KPMG AG zur Revisionsstelle fiir die Amtsdauer 2024—-2025 zu wéhlen.

Geschaftsbericht 2023, Antrage des Bankrats
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1
Geld- und wahrungspolitische
Chronik 2023

In einer gemeinsamen Medienmitteilung mit der Eidgendssischen Finanz-
marktaufsicht (FINMA) vom 15. Mérz weist die Nationalbank darauf hin, dass
sie im Bedarfsfall der Credit Suisse Liquiditdt zur Verfiigung stellen wird.

Am 16. Miérz gewihrt die Nationalbank auf Antrag der Credit Suisse Liquidi-
tat in der Hohe von 38 Mrd. Franken als ausserordentliche Liquiditatshilfe
(Emergency Liquidity Assistance, ELA) und 10 Mrd. Franken im Rahmen der
Engpassfinanzierungsfazilitit. Basierend auf einer Notverordnung des Bun-
desrats stellt die Nationalbank am 17. Mérz der Credit Suisse 20 Mrd. Franken
an zusétzlicher ausserordentlicher Liquiditatshilfe bereit, die mit einem
Konkursprivileg verbunden ist (ELA+) (siche Seite 103 ff.).

Am 19. Mirz informieren der Bundesrat, die FINMA und die Nationalbank
iiber die Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS sowie iiber staatliche
Unterstiitzungsmassnahmen. Die Nationalbank teilt mit, diese Ubernahme
mit umfangreicher Liquiditatshilfe zu unterstiitzen. Basierend auf der Notver-
ordnung des Bundesrats konnen Credit Suisse und UBS zusétzlich zu den
bestehenden Fazilitdten der Nationalbank Liquiditétshilfen tiber ELA+ sowie
im Rahmen eines mit einem Konkursprivileg verbundenen und einer Ausfall-
garantie des Bundes gesicherten Liquidititshilfe-Darlehens (Public Liquidity
Backstops, PLB) beziehen. Die Nationalbank stellt der Credit Suisse am

20. Mirz weitere 30 Mrd. Franken Liquiditétshilfe iiber ELA+ sowie 70 Mrd.
Franken im Rahmen des PLB bereit. Damit wird in der Krise die Zahlungs-
fahigkeit der Credit Suisse jederzeit gewéhrleistet; insbesondere miissen auch
umfangreiche Betrdge in Fremdwéhrungen zur Verfiigung gestellt werden.
Die Nationalbank erfiillt so ihren Auftrag, zur Finanzstabilitit beizutragen. Mit
der Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS, unterstiitzt durch den Bund,
die FINMA und die SNB, wird in einer ausserordentlichen Situation eine
Losung zur Sicherung der Finanzstabilitdt und zum Schutz der Schweizer
Volkswirtschaft gefunden (siehe Seite 103 ff.).

An der vierteljahrlichen Lagebeurteilung vom 23. Mirz setzt die National-
bank die Straffung ihrer Geldpolitik fort und erh6ht den SNB-Leitzins um

0,5 Prozentpunkte auf1,5%. Damit wirkt sie dem nochmals gestiegenen Infla-
tionsdruck entgegen. Um fiir angemessene monetére Bedingungen zu sorgen,
ist die Nationalbank zudem weiterhin bereit, bei Bedarf am Devisenmarkt
aktiv zu sein. Dabei stehen Devisenverkdufe im Vordergrund. Sichtguthaben
der Banken bei der SNB werden bis zu einer bestimmten Limite zum SNB-
Leitzins verzinst. Guthaben, die diese Limite iibertreffen, 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 (siche Seite 39 ff.).
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An der vierteljdhrlichen Lagebeurteilung vom 22. Juni setzt die National-
bank die Straffung ihrer Geldpolitik fort und erh6ht den SNB-Leitzins

um 0,25 Prozentpunkte auf 1,75%. Damit wirkt sie dem mittelfristig abermals
gestiegenen Inflationsdruck entgegen. Um fiir angemessene monetire Bedin-
gungen zu sorgen, ist die Nationalbank zudem weiterhin bereit, bei Bedarf am
Devisenmarkt aktiv zu sein. Dabei stehen Devisenverkédufe im Vordergrund.
Sichtguthaben der Banken bei der SNB werden bis zu einer bestimmten Limite
zum SNB-Leitzins verzinst. Guthaben die diese Limite tibertreffen, werden zu
1,25% verzinst. Damit gilt fiir solche Sichtguthaben weiterhin ein Zinsab-
schlag von 0,5 Prozentpunkten relativ zum SNB-Leitzins (siche Seite 39 ff.).

An der vierteljahrlichen Lagebeurteilung vom 21. September beldsst die
Nationalbank den SNB-Leitzins unverdndert bei 1,75%. Die liber die letzten
Quartale deutlich gestraffte Geldpolitik wirkt dem immer noch vorhandenen
Inflationsdruck entgegen. Die Nationalbank schliesst nicht aus, dass eine
weitere Straffung der Geldpolitik n6tig werden konnte, damit die Preisstabili-
tit in der mittleren Frist gewahrleistet ist. Um fiir angemessene monetére
Bedingungen zu sorgen, ist die SNB zudem bereit, bei Bedarf am Devisenmarkt
aktiv zu sein. Dabei stehen Devisenverkdufe im Vordergrund. Sichtguthaben
der Banken bei der SNB werden unverdndert bis zu einer bestimmten Limite
zum SNB-Leitzins von 1,75% verzinst. Guthaben, die diese Limite iibertreffen,
werden zu 1,25% verzinst. Damit gilt fiir solche Sichtguthaben wie bisher

ein Zinsabschlag von 0,5 Prozentpunkten relativ zum SNB-Leitzins (siche
Seite 39 ff.).

Am 30. Oktober kiindigt die Nationalbank an, per 1. Dezember den Faktor
fiir 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
tibertreffen, werden zum SNB-Leitzins abziiglich 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 (inldndische Banken)
werden in der Hohe der Mindestreserven abziiglich der Bargeldhaltung nicht
mehr verzinst. Sichtguthaben, die dariiber hinausgehen, aber unter der Limite
liegen, werden unverdndert zum SNB-Leitzins verzinst (siche Seite 66).
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An der vierteljdhrlichen Lagebeurteilung vom 14. Dezember belésst die
Nationalbank den SNB-Leitzins unverdndert bei 1,75%. Der Inflationsdruck
hat tiber das letzte Quartal leicht abgenommen. Die Unsicherheit bleibt aber
hoch. Die Nationalbank wird die Inflationsentwicklung deshalb weiter genau
beobachten und die Geldpolitik wenn notig anpassen, um sicherzustellen,
dass die Inflation mittelfristig im Bereich der Preisstabilitét bleibt. Sichtgut-
haben der Banken bei der SNB werden unveriandert bis zu einer bestimmten
Limite zum SNB-Leitzins von 1,75% verzinst. Guthaben, die diese Limite
iibertreffen, werden zu 1,25% verzinst. Damit gilt fiir 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.).
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Bankorgane und regionale
Wirtschaftsbeirate

Stand 1. Januar 2024

BANKRAT

(Amtsdauer 2020-2024)

Barbara Janom Steiner

Rechtsanwaltin, Prasidentin des Bankrats,
Vorsitzende des Ernennungsausschusses,
Mitglied des Entschadigungsausschusses, 2015/2020 '

*Dr. Romeo Lacher

Prasident des Verwaltungsrats der Julius Bar Gruppe AG und
der Bank Julius Bar&Co. AG, Vizeprasident des Bankrats,
Vorsitzender des Entschadigungsausschusses,

Mitglied des Ernennungsausschusses, 2021

*Vania Alleva

Prasidentin der Gewerkschaft Unia und Vizeprasidentin des
Schweizerischen Gewerkschaftsbundes, 2019/2020"

Christoph Ammann

Regierungsrat und Vorsteher der Wirtschafts-, Energie- und
Umweltdirektion des Kantons Bern,
Mitglied des Prufungsausschusses, 2019/2020'

* Prof. Dr. Rajna Gibson
Brandon

Professorin fur Finanzen an der Universitat Genf,
Mitglied des Risikoausschusses, 2022

Prof. Dr. Christoph
Lengwiler

Externer Dozent am Institut fur Finanzdienstleistungen Zug IFZ

der Hochschule Luzern, Vorsitzender des Prifungsausschusses,

2012/2020"

* Christoph Mader

Rechtsanwalt, Prasident von economiesuisse
(Verband der Schweizer Unternehmen),
Mitglied des Prifungsausschusses, 2021

Shelby R. du Pasquier

Rechtsanwalt und Partner von Lenz & Staehelin,
Vorsitzender des Risikoausschusses, 2012/2020'

* Prof. Dr. Angelo Ranaldo

Professor fur Finanzen und Systemisches Risiko an der
Universitat St. Gallen, Mitglied des Risikoausschusses,
Mitglied des Ernennungsausschusses, 2023 '

Dr. Cornelia Stamm Hurter

Rechtsanwaltin, Regierungsratin und Vorsteherin des Finanz-
departements des Kantons Schaffhausen, 2022

Dr. Christian Vitta

Staatsrat und Vorsteher des Finanz- und Volkswirtschafts-
departements des Kantons Tessin,
Mitglied des Entschadigungsausschusses, 2016/2020'

Gemaéss Art. 40 Abs. 1 NBG haben alle Mitglieder des Bankrats das Schweizer Burgerrecht.
* 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.
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REVISIONSSTELLE

(Amtsdauer 2023-2024)

KPMG AG

DIREKTORIUM

(Amtsdauer 2021-2027)

Prof. Dr. Thomas J. Jordan

Prasident des Direktoriums,
Vorsteher des |. Departements, Zurich

Dr. Martin Schlegel

Vizeprasident des Direktoriums,
Vorsteher des Il. Departements, Bern

Dr. Antoine Martin

Mitglied des Direktoriums,
Vorsteher des Ill. Departements, Zlrich

ERWEITERTES DIREKTORIUM

(Amtsdauer 2021-2027)

Prof. Dr. Thomas J. Jordan

Prasident des Direktoriums,
Vorsteher des |. Departements, Zurich

Dr. Martin Schlegel

Vizeprasident des Direktoriums,
Vorsteher des Il. Departements, Bern

Dr. Antoine Martin

Mitglied des Direktoriums,
Vorsteher des llIl. Departements, Zlrich

Dr. Petra Tschudin

Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,
|. Departement, Zurich

Dr. Attilio Zanetti

Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,
|. Departement, Zurich

Dewet Moser

Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,
II. Departement, Bern

Dr. Thomas Moser

Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,
IIl. Departement, Zurich

Geméss Art.44 Abs. 1 und 3 NBG besitzen die Mitglieder des Direktoriums und ihre Stellvertreterinnen
und Stellvertreter das Schweizer Blrgerrecht 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,
|. Departement, Zurich

Dr. Attilio Zanetti

Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,
|. Departement, Zurich

Dewet Moser

Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,
II. Departement, Bern

Dr. Thomas Moser

Stellvertretendes Mitglied des Direktoriums,
IIl. Departement, Zurich

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 WIRTSCHAFTSBEIRATE

(Amtsdauer 2020-2024)

Freiburg/Waadt/ Alain Métrailler, Generaldirektor der Dénériaz Groupe Holding SA,
Wallis Vorsitzender

Alain Berset, Direktor der Mestel SA

Valentin Matillon, Chief Financial Officer der Hedera Dx SA

Genf/Jural/ Joris Engisch, Prasident und Generaldirektor der Jean Singer & Cie SA,
Neuenburg Vorsitzender

Jérdme Félicité, Prasident der Gérofinance-Dunand SA

Isabelle Harsch, Generaldirektorin und Prasidentin des Verwaltungsrats
der Henri Harsch HH SA

Italienischsprachige Riccardo Biaggi, Managing Partner der Fiduciaria Mega SA,
Schweiz Vorsitzender

Beatrice Fasana, Managing Director der Sandro Vanini SA,
ein Unternehmen der Haecky Gruppe

Nicola Roberto Tettamanti, Chief Executive Officer der Tecnopinz SA
und Préasident der Swissmechanic Schweiz

Mittelland Mirko Feller, Chief Executive Officer der Emch + Berger AG Bern,
Vorsitzender

Martina Gerster, Chief Executive Officer und Verwaltungsratin
der Harterei Gerster AG

Dr. Martin Keller, Vorsitzender der Geschéftsleitung
der fenaco Genossenschaft

Urs Kessler, Chief Executive Officer der
Jungfraubahnen Management AG

Nordwestschweiz  Peter Fischer, Prasident 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, Verwaltungsratsprasident und
Chief Executive Officer der Filtrox Holding AG

Michael Thuler, Chief Executive Officer der stirmsfs ag
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Zentralschweiz

Alain Grossenbacher, Prasident 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

Ziirich

Martin Hirzel, Mitglied des Verwaltungsrats der Bucher Industries AG
und Prasident der Swissmem, Vorsitzender

Manuela Beer, Chief Executive Officer der PKZ Burger-Kehl & Co. AG

Dr. Christian Keller, Vorsitzender der Geschaftsleitung
der IBM Schweiz AG
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GENERALVERSAMMLUNG

3
Organigramm

Stand 1. Januar 2024

REVISIONSSTELLE

BANKRAT

INTERNE REVISION

DIREKTORIUM

ERWEITERTES DIREKTORIUM

KOLLEGIUM DER STELLVERTRETERINNEN UND STELLVERTRETER

|. DEPARTEMENT

Generalsekretariat

Sekretariat Bankorgane

Volkswirtschaft

Kommunikation

Dokumentation

Forschungskoordination, Bildung und Nachhaltigkeit

Geldpolitische Analysen

Internationale Wahrungskooperation

Prognosen und Analysen Schweiz

Prognosen und Analysen International

Economic Data Science

Regionale Wirtschaftskontakte

Multilaterale Kooperation

Internationale wirtschaftspolitische Analysen

Bilaterale Kooperation

Statistik Zahlungsbilanz und Finanzierungsrechnung
Bankenstatistik
Publikationen und Datenbanken

Recht

Compliance

Human Resources

Liegenschaften und Dienste
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Il. DEPARTEMENT

Finanzstabilitat Bankensystem
Systemrelevante Banken
Uberwachung

Bargeld Fachsupport

Beschaffung und Logistik

Verarbeitung

Bargeldmarkt

Rechnungswesen

Controlling

Risikomanagement

Operationelle Risiken und Sicherheit

11l. DEPARTEMENT
Geldmarkt und Devisenhandel Handel GMDH
Marktanalysen
Technologie und Data Science GMDH
Asset Management Portfolio Management
Portfolio Trading
Operatives Bankgeschaft Analysen Operatives Bankgeschaft
Middle Office
Back Office
Informatik Bankanwendungen
Statistisch-okonomische Informationssysteme
Bankbetrieb
Infrastruktur
Zentrale IT-Services
Singapur
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4
Informationsmittel und Publikationen

WWW.SNB.CH

Auf ihrer Website informiert die Nationalbank in verschiedenen Rubriken
iiber ihre Organisation, Aufgaben, Statistiken und Publikationen. Sodann
enthilt die Website Informationen fiir Medien, Finanzmarkte, Aktionariat
und Publikum. Die Inhalte werden auf Deutsch, Franzosisch, Italienisch und
Englisch vermittelt.

Die Nationalbank publiziert iiber die Website ihre Medienmitteilungen und
die Referate der Mitglieder des Direktoriums.

Die meisten Publikationen sind ebenfalls online verfiigbar, viele dariiber hin-
aus auch in gedruckter Form. Diese konnen iiber die Bibliothek der National-
bank bezogen werden.

Auf der Website findet sich auch ein Glossar, das die wichtigsten Fach-
ausdriicke aus der Welt der Finanzen sowie der Geld- und Wahrungspolitik
erldutert.

Fiir die Offentlichkeit 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 Verfiigung, das fiir die Geldpolitik und die Beobachtung der
Wirtschaft von Bedeutung ist. Wochentlich werden hier die geldpolitisch
wichtigen Daten publiziert: SNB-Leitzins, SARON, Sondersatz, Zinssatz auf
Giroguthaben sowie Faktor fiir die Limiten. Diese umfassen auch Angaben zu
den Sichtguthaben bei der Nationalbank und zum Mindestreserveerfordernis
sowie dessen Erfiillung durch die Banken. Einen wichtigen Datenbestand auf
dem Portal bilden zudem die von der Nationalbank erstellten Statistiken

liber die Banken und die Finanzmaérkte, die Zahlungsbilanz, die Direktinvesti-
tionen, das Auslandvermdgen und die Finanzierungsrechnung der Schweiz.
Ausserdem werden Daten zu den Geld- und Devisenmarktoperationen der
Nationalbank veré6ffentlicht.

Das Datenportal umfasst ein Angebot an vordefinierten Tabellen und Grafiken,
Datenbestdnde mit ergdnzenden Datenreihen sowie eine Infothek. Die Info-
thek enthélt Informationen zum Datenportal und zu jedem Themenbereich
eine Ubersichtsseite, die das verfiigbare Datenangebot und die Zusammen-
hinge erldutert. In der Infothek sind auch Textbeitrdge (Fokusthemen) zu
finden, die eng mit den publizierten Daten zusammenhéngen.

Geschaftsbericht 2023, Aufstellungen


https://www.snb.ch/de/
https://data.snb.ch/de

YOUTUBE, X UND LINKEDIN

Auf ihrem Youtube-Kanal stellt die Nationalbank ein umfangreiches Video-
Angebot zur Verfiigung: 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, Franzdsisch, Italienisch
und Englisch verfiigbar. Zudem finden sich auf dem Youtube-Kanal die
Video-Aufzeichnungen der Mediengespriche und der Generalversammlungen
(«Web TV») sowie von Forschungsanldssen der SNB («Forschungs-TV»).
Der Youtube-Kanal und die einzelnen Filmangebote sind {iber die SNB-Web-
site zuganglich.

Auf X (vormals Twitter) veroffentlicht die Nationalbank regelméssig
relevante Publikationen aus ihrem Webangebot und informiert iiber weitere
aktuelle Themen und Projekte.

Die Nationalbank nutzt LinkedIn ebenfalls als Kommunikationskanal und
publiziert regelmaissig Beitrdge iiber 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 IT (Mittel- und Berufsfachschulen), die
Wirtschafts- und Gesellschaftsfiacher unterrichten, ist aber weitgehend auch
fiir die Offentlichkeit frei zuginglich. Iconomix wird auf Deutsch, Fran-
z0sisch und Italienisch sowie teilweise auf Englisch angeboten. Es ist unter
www.iconomix.ch verfiigbar.

Schweizerische Nationalbank, Bibliothek

per E-Mail: library@snb.ch

per Telefon: +41 58 63111 50

per Briefpost:  Postfach, 8022 Ziirich

vor Ort: Forum SNB, Fraumiinsterstrasse 8, 8001 Ziirich
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5
Adressen

SITZE

Bern Bundesplatz 1 Telefon +41 58 631 00 00
Postfach E-Mail snb@snb.ch
3003 Bern

Ziirich Borsenstrasse 15 Telefon +41 58 631 00 00
Postfach E-Mail snb@snb.ch
8022 Zurich

VERTRETUNGEN

Basel Freie Strasse 27 Telefon +41 58 631 40 00
Postfach E-Mail basel@snb.ch
4001 Basel

Genf Rue de la Croix-d'Or 19 Telefon +41 58 631 40 20
Postfach 3020 E-Mail geneve@snb.ch
1211 Genf 3

Lausanne Avenue de la Gare 18 Telefon +41 58 631 40 10
Postfach 175 E-Mail lausanne@snb.ch
1001 Lausanne

Lugano Via Giovan Battista Pioda 6 Telefon +41 58 631 40 60
6900 Lugano E-Mail lugano@snb.ch

Luzern Miinzgasse 6 Telefon +41 58 631 40 40
Postfach 71 E-Mail luzern@snb.ch
6000 Luzern 7

St.Gallen Neugasse 43 Telefon +41 58 631 40 70
Postfach 645 E-Mail st.gallen@snb.ch
9004 St. Gallen

AGENTUREN

Die Schweizerische Nationalbank unterhalt von Kantonalbanken geflihrte Agenturen
in Appenzell, Chur, Freiburg, Genf, Glarus, Liestal, Luzern, Sarnen, Schaffhausen, Schwyz,
Sitten, Stans und Zug.
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NIEDERLASSUNG

Singapur 8 Marina View #35-02 Telefon +65 65 80 8388
Asia Square Tower 1 E-Mail singapore@snb.ch
Singapore 018960

FORUM SNB

Zirich FraumUnsterstrasse 8 Telefon +41 58 631 80 20
8001 Zurich E-Mail forum@snb.ch

BIBLIOTHEK

Zirich Forum SNB Telefon +41 58631 11 50
FraumuUnsterstrasse 8 E-Mail library@snb.ch
8001 Zurich

WEBSITE

www.shb.ch
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Rundungsregeln und Abkurzungen

RUNDUNGEN

Die in Erfolgsrechnung, Bilanz und Tabellen aufgefuhrten Betrage 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 Halfte
der verwendeten Einheit, jedoch mehr als nichts vorhanden ist (gerundete Null).

Ein Strich (-) anstelle einer Zahl zeigt an, dass nichts vorhanden ist (echte Null).

ABKURZUNGEN
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 (zusatzliches Kernkapital)

AUD Australischer Dollar

BCBS Basel Committee on Banking Supervision der BIZ

BFS Bundesamt fur Statistik

BIP Bruttoinlandprodukt

BlZ Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich

BPG Bundespersonalgesetz

Bst. Buchstabe

BV Bundesverfassung

BVV 2 Verordnung Uber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge
BWO Bundesamt fur WWohnungswesen

CAD Kanadischer Dollar

CBDC Central Bank Digital Currency

CCDI-FIM Competence Centre for Diversity and Inclusion der Universitat 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-Refinanzierungsfazilitat

DeFi Dezentrales Finanzwesen

DKK Danische Krone

DLT Distributed-Ledger-Technologie

EFD Eidgenossisches Finanzdepartement
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EFF

Engpassfinanzierungsfazilitat

ELA Emergency Liquidity Assistance, ausserordentliche Liquiditatshilfe
ELA+ Zusatzliche ausserordentliche Liquiditatshilfe
ESMA European Securities and Markets Authority
ETH Eidgendssische Technische Hochschule

EU Europaische Union

EUR Euro

Eurostat Statistisches Amt der Europaischen Union

EZB Europaische Zentralbank

Fed US-Zentralbank Federal Reserve

FER Fachempfehlungen zur Rechnungslegung
FIMA Foreign and International Monetary Authorities
FinfraG Finanzmarktinfrastrukturgesetz

FINMA Eidgendssische 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 Schwellenlander
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 Wahrungsfonds

JPY Japanischer Yen

KRW Sudkoreanischer Won

LCH London Clearing House

LGHS Liquiditat gegen hypothekarische Sicherheiten
LIK Landesindex der Konsumentenpreise

LigV Liquiditatsverordnung

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 Prifungsstandards

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 Abschlussprifung

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 fur Wirtschaft

SEK Schwedische Krone

SF-LoBa Sozialpartnerschaftliche Fachstelle fur Lohngleichheit in der Bankenbranche
SGD Singapur-Dollar

SIC Swiss Interbank Clearing

SIF Staatssekretariat fur internationale Finanzfragen

SNB Schweizerische Nationalbank

SR Systematische Rechtssammlung

SSFN Secure Swiss Finance Network

SWIFT Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication
Swiss Swiss Financial Sector Cyber Security Centre

FS-CSC

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
usSD US-Dollar

VTA Voluntary Trading Arrangements des I\WF

WHG Wahrungshilfegesetz

WZG Bundesgesetz Uber die Wahrung und die Zahlungsmittel
Ziff. Ziffer
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