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Streng vertraulich !

Wéhrungspolitische Riickwirkungen des

Suezkanalkonflikts

L Die Entwicklung des Suezkonflikts stellt unser Land
unerwarteterweise vor neuartige wihrungspolitische Probleme,
Diese Entwicklung lésst sich dahin umschreiben, dass die poli-
tische Aufspaltung der Welt in Ost und West sich anscheinend
rasch ausdehnt, indem wesentliche Teile des Islams im Nahen

und Mittleren Osten im Begriffe sind, sich mehr oder weniger
dem Osten anzuschliessen. s besteht nun die M8glichkeit,

dass dle langsame politische ioslﬁsung dieser Linder vom
Westen von einer mindestens teilweisen wihrungsméissigen Los-
lésung ihrer Wéhrungen vom Pfundsterling und vom Dollar gefolgt
sein kdnnte. Fir diese PérsPthive gibt es bereits verschiedene
Anzeichen. Aegypten hat eine solche Entwicklung vor kurzem
eingeleitet, indem es vor der Nationalisierung und vor der
Blockierung seiner Guthaben 1n‘England, Frankreich und in den
Vereinigten Staaten durch schwelzerische Banken Pfunde zu reali-
sleren begann, um einen Tell dieser Guthaben in die Schweiz

zu transferieren. Wesentliche Betrige der uns im Juli zZuge=
flossenen Dollars stammen. aus solchen Liquidationen. Ver-
schiedene andere nah~ und mitteldstliche Lénder, die auf der
Selte Aegyptens stehen, verfiigen wie Aegypten iiber erhebliche
Pfund- und Dollarbestiinde, die gegenwéirtig noch frei sind.

Es muss von uns aus gesehen mit folgender wahrungsméssiger
Entwicklung gerechnet werden :

a) Aegypten und in der Folge mdglicherweise auch noch andere
Lénder des Nahen und Mittleren Ostens gehen dazu {iber, ihre
Exporte nach Léndern ausserhalb der Pfundaemsich nicht mehr

in englischer Wiéhrung bezahlen zu lassen, sondern in Schweizer-
franken. Die #dgyptische Reglerung hat dies durch die Presse
bekanntgegeben, und wir kennen bereits eine Zahlungsoperation,
die die Hgyptische Umstellung in seinem Zahlungsverkehr mit
asiatischen Lindern bestéitigt. Die Staatsbank der Chinesischen
Volksrepublik hut sich bereit erklért, inskiinftig fiir die Dodis
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Bezahlung #gyptischer Baumwolle nicht mehr englische Pfunde

zu verwenden, sondern solche Zahlungen - und mdglicherweise
auch Zahlungen fir andere Zwecke - fortan in Schweizerfranken
zu effektuleren. Pressemitteilungen zufolge hat sich auch
Indien einverstanden erklért, seine Zahlungen nach Aegypten

in Schwelzerfranken durchzufiihren. Es ist nicht ausgeschlossen,
dass auch andere Linder des Nahen und Mittleren Ostens zu

einer solchen wilhrungsméissigen Umstellung ihres kommerziellen
Zahlungsverkehrs iibergehen werden.

b) Es 1st damit zu rechnen, dass die mit Aegypten verbiindeten
und lilerten Lénder des Orients ihre Pfund- und Dollaraktiven
liquidieren und in andere Wihrungen {iberfiihren werden. Unter
den gegebenen wihrungspolitischen Verh#ltnissen kommt fiir

eine derartige Neuverteilung der Devisenreserven dieser Linder
nur der Schwelzerfranken in Betracht. Aus Kairo haben wir
Uber die dortige schweizerische Gesandtschaft vernommen, dass
die dgyptische Reglerung die Schwelz als das wahrungspolltische
"refuge" betrachte. Auf Grund von Zeitungsberichten soll

sle den befreundeten Lindern im Osten empfohlen haben, ihre
Pfundreserven zu liquidieren. Von einem konkreten Beispiel
eines kleinen Landes des Mittleren Ostens - es handelt

slch um Kuweit - ist uns bekannt, dass die Regierung dieses
Landes dle Absicht hat, seine Pfundreserven, die sich an-
geblich auf den Gegenwert von iiber 3 Milliarden Schwelzer-
franken belaufen sollen, umzulagern, wobel man daran denkt,

einen wesentlichen Teil davon in Schweizerfranken iiberzu-
fiihren.

Es bleibe dahingestellt, wieweit sich hinter diesen
Devisenumstellungen russische Einfliisse Sieh verstecken,
Jedenfalls ist zu beachten, dass die englische Wahrung von
derartigen Umlagerungen, falls sie grisseren Umfang annehmen
sollten, empfindlich getroffen werden kénnte., Is wiirde daraus
elne Schwéchung der britischen Wihrungsreserven resultieren,
und unter dem Drucke massiver Pfundrealisationen ktnntensich
dle britischenWihrungsbehdrden unter Umstinden genttigt sehen,
die Stitzung des transferablen Pfundkurses aufzugeben. Die
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Riickkehr zur Konvertibilitét, ein wesentlicher Schritt zur
wirtschaftlichen Konsolidierung des Westens, wiirde damit in

noch welteren Fernen geriickt, als dies bereits heute der Fall
ist.

24 Wie kann die widhrungsméissige Umstellung des Zahlungs-
verkehrs der Ostlénder vom Pfund auf den Schwelzerfranken
erfolgen? Um diese Umstellung vornehmen zu knnen, bendtigen
die betreffenden Liénder Schwelzerfranken, mit denen sie fortan
kommerzlelle und finanzielle Zahlungen nach Aegypten und allen~
falls nach anderen Lindern des Nahen Ostens durchfiilhren wollen.
Auch der Vermigenstransfer in die Schwelz erfordert Schweizer-
franken, Schwelzerfrankendisponibilitéten kénnen entstehen

a) aus Exportiiberschiissen der fraglichen Lénder, z.B.
Chinas, Indiens und Indonesiens im Verkehr mit der
Schwelz;

b) aus der Beschaffung von Schwelzerfranken gegen Dollars;

c) aus schweizerischen Bankkrediten ev. aus Darlehen der
Weltbank in Schweilzerfranken.

Praktisch gesehen kommt die Frankenbeschaffung aus
Exportiiberschiissen oder aus Darlehenstransaktionen nicht in
Frage. Es bleibt somit nur die Beschaffung von Schweizerfranken
auf dem Wege des Verkaufs von Dollars und zwar von Dollars,
die entweder aus der Liguidation von Pfunden oder von Dollar-
guthaben in Amerika oder endlich aus dem Verkauf von Gold in
London entstehen.

3. Diese zahlungs- und wihrungsmiéssigen Vorginge haben
zur Hauptsache drel Aspekte, die schwelzerischerseits einer
sorgféltigen Priifung bediirfen.

a)_Der wéhrungspolitische Aspekt. Mit der Hereinnahme von Dollars

zum Zwecke der Frankenbeschaffung fiir Linder des Ostens wiirden
wir ein zusiéitzliches Frankenvolumen schaffen, das voraussichtlich
keinen geringen Umfang h#tte, und welches mit unserer eigenen
Wirtschaft in keinem Zusammenheng stehen wiirde., Wir haben uns
dabei Rechenschaft zu geben, dass es niemals die Funktion der
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Valuta eines kleinen Landes wie die Schweiz sein kann, als
Wahrungsgrundlage fiir die Durchfiihrung von internationalen
Zahlungstransaktionen grossen Ausmasses zu dienen. Eine solche
Funktlon kenn nur die Wdhrung eines Landes mit einem grossen
Wirtschaftsbereich, wie beispielsweise das englische Pfund oder
der Dollar,libernehmen. Unsere Wéhrung kann nicht dazu bestimmt
sein, dle Aufgabe einer Weltwihrung zu erfiillen. Dazu ist unser
wirtschaftliches Potential zu klein. Die Schaffung von Schweizer-
franken, dle nicht letzten Endes eine schweizerische wirt-
schaftliche Leistung zur Grundlage hat, wire Skonomisch und
wéhrungspolitisch falsch. Sie wiirde zu einem Ueberhang an
einheimischer Kaufkraft fiilhren, die von unserem Wirtschafts-
kdrper nicht absorbiert werden kdnnte, d.h. es wiirde eine Ver-
Wésserung unserer Wihrung eintreten und damit verbunden eine
Forderung der inflatorischen Gefahren. Die zugunsten der Linder
des Orients geschaffenen Schweizerfrankenbetriige wiirden bei

den schweizerischen Banken liegen und von hier zum Teil mindestens
sich in schweizerische Anlagen dréngen. Abgesehen davon wiirde

die Verwendung von Schweizerfranken fiir kommerzielle und
finanzielle Transaktionen der Ostlénder zu einer Beurtellung

der schwelzerischen Wihrung in England und Amerike filhren, die
uns unangenehm sein k®nnte.

Die Nationalbank sieht sich deshalb genstigt, vor
dieser Art Frankenschaffung zu warnen. Sie kénnte dazu nicht
Hand bleten. Sie hat im {ibrigen diese Politik schon bisher
verfolgt, indem sie es grundsiitzlich ablehnt, ausléndischen
Notenbanken, vor allem des Ostens, Schweizerfranken gegen Gold
zur Verflgung zu stellen, wenn diese Schweizerfranken nicht
zur Bezahlung schwelzerischer Leistungen bestimmt sind.

b) Der politische Aspekt. s braucht wohl nicht besonders be-

tont zu werden, dass die aufgezeigten Tendenzen von Kapitalver-
lagerungen aus dem Pfund und dem Dollar in den Schweizerfranken
und die Baslerung von Handels- und Finanzoperationen 8stlicher
Lénder auf dem Schwelzerfranken eine hochpolitische Seite haben.
Wir sitzen gewissermassen auf der Skonomischen und wéhrungs-
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méssigen Trennungslinie zwischen Ost und West. Wir haben uns
dartiber Rechenschaft zu geben, was es bedeutet, wenn die Schweiz
ihre Wdhrung und ihren Bankapparat dem Osten zur Verfiigung

stellt fir Transaktionen, die bel der gegebenen politischen Hoch-
spannung und im Falle der Verschérfung des Konflikts dem Westen
als unerwinscht und suspekt gelten und vielleicht sogar als
ihren Interessen zuwiderlaufend erscheinen kénnten. Die Frage,
ob die Doktrine der politischen Neutralitét aueh auf der Ebene
des Zahlungs- und Kapitalverkehrs respektiert werden muss,

stellt sich, braucht aber in unseren Ueberlegungen nicht
beantwortet zu werden. Wir k®Snnen dieser wichtigen PFragestellung
dadurch aus dem Wege gehen, dass wir das gestellte Problem
einzig und allein von der widhrungspolitischen Seite aus be-
trachten und erkléren, dass wir den Wiinschen des Ostens aus
zwingenden widhrungspolitischen Ueberlegungen und aus Griinden

der Erhaltung unseres monet#ren Gleichgewichts nicht entsprechen
kdnnen,

c) Der Aspekt vom Bankenstandpunkt aus, Mit der Aufzeichnung

des politischen Aspekts ist bereits auch auf dle helkle Seite

des Problems hingewiesen, wie sie sich fiir die Banken selbst

im Zusammenheng mit den erwihnten wiahrungsméissigen Verschiebungen
ergibt. BEs will wohl gut und reiflich Uberlegt sein, ob die
schweizerischen Banken ihre Dienste fiir den wéhrungsmiissigen
Umstellungsprozess der Ostlénder zur Verfligung stellen werden,
angesichts der mannigfachen wirtschaftlichen und insbesondere
kapitalméssigen Interessen im Westen. Noch welss niemand, wo

der Suezkanalstreit ausmiinden wird; doch scheint es, dass daraus
eln dauernder wirtschaftlicher integonismus zwischen dem Westen
und dem Osten und vielleicht ein Herd neuer akuter Konflikte
entstehen wird, mag die Losung so oder anders lauten. Man kann
slch dabel nicht unschwer vorstellen, welchem Urteil schwei-
zerische Banken sich in den westlichen Lindern aussetzen

wirden, sollten sie sich stérker in die &stlichen Zahlungs-

und Anlagegeschéifte einlassen. Es kSnnte dann leieht zu einer
diskriminatorischen Behandlung der Banken seitens der westlichen
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Lénder kommen. Von da zu schirferen Reaktionen wire je nach
der Gestaltung der politischen Lege kein grosser Schritt.
Beli diesen Ueberlegungen ist anderseits zu beriicksichtigen,
dass die Schweiz im Nahen Osten mutmasslich mit namhaften
finanziellen Interessen in Form von Industrieinvestitionen
engaglert ist.

4o Angesichts der sich stellenden Probleme hatte sich
das Direktorium die Frage zu iiberlegen, ob und in welcher Form
Abwehrmassnahmen zu treffen seien. Am 27. August a.c. fand
mit den Herren Generaldirektoren Nussbaumer, Schulthess und
Dr. Schaefer eine Besprechung statt, um mit Ihnen die Lage

zu behandeln. Nach Darlegung der gegenwirtigen Situation

und der mdglichen Entwicklung der Dinge in der Zukunft wurde
den Banken auseinandergesetzt, dass uns,vom wéhrungspolitischen
Standpunkt aus gesehen, Vorkehren zur Verhinderung einer zu-
séitzlichen Frankenschaffung fiir die Bediirfnisse der neh- und
ferntstlichen Lﬁnder-unerlésslich erscheinen, Wir machten den
Banken folgende Vorschliége :

a) Die Banken erkléiren sich bereit, Dollarbetrége, die ihnen

YOR DAQr AR SeERMsblintan LﬁngggnUﬁggn ugnd gngcﬁﬁeizerfranken
Schweizerfranken angeboten werden, /nicht entgegenzunehmen,
unbekiimmert darum, ob es sich dabei um Frankenbetrige

flir die Abwicklung von kommerziellen oder finanziellen
Operationen oder um die Transferierung von Vermbgensbetrigen

aus dem Pfund- oder Dollarkreis in die Schweiz handle., Von
einer solchen Regelung wire selbstverstindlich die Anschaffung
von Schweizerfranken gegen Dollars zum Zwecke der Bezahlung
schwelzerischer Leistungen ausgenommen. Auch sollte es den
Banken unbenommen bleiben, fremde Wahrungen fiir Rechnung
stlicher Lé&nder entgegenzunehmen und entsprechende Konti
beispielsweise Dollar- oder Pfundkonmi;“zgﬁggfggg,uggizgs
auf den eigenen Neamen oder in anderer Form. Hieriiber zu
entscheiden, ist Sache der Banken. Fiir die Natlonalbank
féllt lediglich ins Gewicht, dass aus Dollartransfers keine

Frankenschaffung resultiert, die vom wéhrungspolitischen
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Standpunkt aus unter den gegebenen Verhédltnissen dem schwei-
zerischen Interesse nicht dienen kénnte. Mit der Entgegen-
nahme von Fremdwéhrungen hétten dle Banken auch die M8glich-
kelt, ihren Auftraggebern zur Erdffnung von Fremdwihrungskonti
die Umwandlung von Dollars in Gold bzw. dle Umwandlung von
Gold zuriick in Valuten nahezulegen und offen zu halten. Zu
priifen wdre in elnem solchen Falle die Frage der Errichtung
von Golddepots flir fremde Rechnung in der Schwelz,ev. bel

der Natlonalbank, :

b) Wére es nicht mdglich, von den Banken ein Einversténdnis
zum Vorschlag der Nationalbank zu erhalten, so wére zu priifen,
ob die mit den Banken bestehende Vereinbarung {iber die Aus-
landsgelder nicht fiir die Lénder des Ostens dahin erginzt
werden sollte, dass Frankenbetrége, die aus der Umwandlung

von Dollars entstehen, einer schéirferen Reglementierung
unterworfen wiirden, Wir denken dabel an die Bindung solcher
Gelder auf belisplelswelse 12 Monate wie auch an eine Xom-
mlssionsbelastung. Dadurech ktnnten 8stliche Gelddeponenten
wahrscheinlich veranlasst werden, auf die Errichtung von
Schwelzerfrankenkonti zu verzichten. Auch von einer derartigen

Regelung wére der normale Zahlungsverkehr mit der Schweiz
ausgenommen .

In der Besprechung der gestellten Fragen zeigten die
Grossbanken erfreuliches Versténdnis fiir die wiahrungspolitischen
Ueberlegungen der Nationalbank., Natiirlich rfiel dabei das elgene
Interesse der Banken wesentlich ins Gewicht. Sie geben sich
dariiber Reohenschaft, was fiir sie auf dem Spiele steht. GSile
anerkennen daher die Notwendigkeit von Abwehrmassnahmen, auch
wenn zur Zelt noch keine akute Gefahr eines liberméissigen Dollar-
anfallzustromes erkennbar sei. Ueber den Vorschlag der
Nationalbank hinausgehend, machten die Banken den Vorschlag,
es sel eine Versténdigung dahin zu treffen, dass von schwei-
zZerischen Banken fiir Rechnung von ausl#ndischen Interessenten
iberhaupt keine neuen Fremdwiihrungskonti mehr ersffnet werden.
Damit wiirde zum vornherein die Gefahr der Frankenschaffung aus-
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geschaltet und die Banken kinnten damit auch der M8glichkeit
einer allfélligen diskriminatorischen Behandlung seitens des
Westens begegnen., Offen blieb zundéichst bel diesem Vorschlag
die Frage, ob elne solche Massnahme gegentiber allen Lindern
oder nur gegeniiber Lindern des Nahen und Fernen Ostens Giiltig=-
kelt haben soll.

Die Angelegenheit wird am kommenden Montag mit den
Banken welter besprochen. Es ist denkbar, dass dle von den
Grossbanken vorgetragene Konzeption der Refiisierung von Fremd-
wéhrungen eine Abschwéichung erfahren wird, und zwer in dem
Sinne, dass sle zwar bereit whren, unter bestimmten Ein-
schrinkungen weiterhin Fremdwéhrungskonti zu ertffnen, dass
aber in—jedemPFald dle Umwandlung von Dollars in Schwelzer-
franken nicht zugelassen wilrde., Damit wire dem Wunsche der
Nationalbenk ebenfalls Rechnung getragen. Um allféllige
Dollertransfers schon jetzt, d.h. vor der Herausgabe einer
Instruktion an alle in Frage kommenden Banken im Sinne der
gehabten Aussprache zu regeln, haben sich die drei Grossbanken
bereit erklért, Gesuche seitens 8stlicher Lénder um Ertffnung
von Dollarkonti nach dem Wunsche der Nationalbank zu behandeln.
Ein erster Fall als "test case" hat sich bereits gestern
abgespielt.

Mit Riicksieht auf die politische Seite des Problems
haben wir sofort mit Herrn Minister Dr. A. Zehnder, General-
sekretér des Eidg. Politischen Departements, Fiihlung genommen,
um ihn iber die Problemstellung und das erste Gesprich mit den
Banken zu orientieren. Eine miindliche Besprechung mit Herrn
Minister Zehnder wird morgen Freitaeg stattfinden.

Sr/WFE,
29,8,.,1956
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