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Freitay, 7. Juli 1961.

Anlagen des Bundes in fremder
Wahrung.

Finanz- und Zolldepartement. Antrag vom 30. Juni 1961 (Beilage).

Auf Grund der Ausfihrungen des Finanz- und Zolldepartements und
gestiitzt auf das Bundesgesetz liber die Anlage der eidgenOssischen
Staatszgelder und Spezialfonds vom 28. Juni 1928 hat der Bundesrat

beschlossen:

1. Die durch Bundesratsbeschluss vom 31. Januar 1961 auf 400 Millio-
nen Franken festgesetzte Limite fir kurzfristige, nicht goldge-
sicherte Darlehensoperationen mit der Bank fir Internationalen
Zahlungsausgleich wird auf 430 Millionen Franken erhtht.

2. Das Finanz- und Zolldepartement wird ermédchtigt, durch Ver-
mittlung der Schweizerischen Nationalbank

a) der Bank of England ein Golddarlehen im Gegenwert von hdchstens
20 Millionen & zu gewdhren;:

b) eine Laufzeit von hdchstens 3 Monaten und einen Zins von etwa
1 -11/2 % zu vereinbaren;

c) von der Bank of England eine schriftliche Zusicherung zu ver-
langen, wonach die Goldriickzahlung keinerlei Restriktionen
unterworfen wird.

Protokollauszug an das Finanz- und Zolldepartement.

Flir getreuen Auszug,
der Protokollfiihrer:

bodis
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Bern, den 30, Juni 1961

Nicht an die Presse

Anden Bundesrat

Ausgeteilt

Anlagen des Bundes in fremder Wdhrung

1. Mit Beschluss vom 31, Januar 1961 hat der Bundesrat das
Finanz- und Zolldepartement ermichtigt, liquide Mittel des
Bundes bis zum Hochstbetrag von 200 Millionen Franken in
Dollars und bis zu 180 Millionen Franken in Pfundsterling
kurzfristig anzulegen. Mit Ricksicht auf die damaligen Ver-
hdltnisse wurde es als zweckmissig erachtet, fiir solche An-
lagen (ausgenommen jederzeit abdisponierbares Tagesgeld) eine
Kurssicherung zu suchen, obgleich dies den Ertrag wesentlich
reduzierte. Im Hinblick auf die beruhigenden widhrungspoli-
tischen Erkl&rungen des neuen amerikanischen Prdsidenten _
erteilten Sie dem Finanz- und Zolldepartement am 3, Mirz 1961
die Ermdchtigung, bei kurzfristigen Anlagen auf die Kurssiche-
rung zu verzichten., Von dieser Erleichterung wurde indessen bis
anhin nur voriibergehend und nur in geringem Umfange Gebrauch
gemacht. Seit Mitte Mirz 1961 war das Finanz- und Zolldeparte-
ment im Hinblick auf die wieder unruhiger gewordenen Devisen-
mirkte bestrebt, die ungesicherten Anlagen abzubauen, um die

Verlustrisiken des Bundes zu vermindern.

2. Die Anlagen in fremder Wdhrung entwickelten sich wie folgt:
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Stand am Dollars Pfundsterling Iofal
Tagesgeld 3—monati§e Treasury
_ ills
1961

31, Januar 168,2 120,0 288,2

31,

15.

in Millionen Franken

nicht kursgesichert teilweise kursgesichert

Marz 197,5 180,6 378,1
nicht kursgesichert | teilweise kursgesichert

Juni 121,6 120,0 241,6
nicht kursgesichert | kursgesichert

———

3.

Aus der Zusammenstellung geht hervor, dass die Dollaranlagen seit
dem 31, Mirz um 75,9 Millionen Franken und die Pfundanlagen um 60,6
Millionen Franken vermindert wurden. Der Gegenwert wurde zum Uber-
wiegenden Teil auf das Girokonto des Bundes bei der Nationalbank
zuriickgenommen. Gleichzeitig fand eine Verschiebung von ungesicher-

ten in gesicherte Anlagen statt. Am 31, Mirz 1961 waren die Pfund-

anlagen zum Teil noch ungesichert, heute sind sie alle kursgesichert.

Der Antrag des Finanz- und Zolldepartementes vom 26, Januar 1961
stand noch im Zeichen der Dollarschwiche; gegenwdrtig erscheint die
amerikanische Wahrung wieder gefestigter. Inzwischen hat sich jedoch
die Stellung des Pfundsterlings verschlechtert, sodass sich die fiir
Pfundguthaben getroffene Kurssicherung als wertvoll erweist. Die

Moglichkeiten zur Durchfiihrung kursgesicherter Pfundanlagen sind in-

dessen zur Zeit beschrinkt,

Der Bestand an fliissigen Mitteln auf dem Girokonto des Bundes ist
seit dem 31, Januar 1961 von 373 auf iber 800 Millionen Franken ge-—
stiegen, Der andauernde Konjunktur- und Preisauftrieb lHsst die
zurzeit gellbte Zuriickkhaltung des Bundes bei der Riickzahlung von An-
leihensschulden weiterhin als notwendig erscheinen, Um die daraus
resultierende Zinsbelastung zu vermindern, sind weitere Anlagen
winschbar. Es wird sich wieder um solche handeln miissen, die keinen

stimulierenden Einfluss auf unsere Binnenkonjunktur ausiiben. Die
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sich bietcaden Mdglichkeiten, bei der Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich Mittel anzulegen, sind ausgenutzt worden. Diese
Anlagen konnten indessen nicht iiber den Stand vom 31. Januar

(500 Millionen Franken) hinaus erhdht werden. Die Pdlligkeiten
sind im Gegenteil etwas grosser gewesen als die moglichen Er-
neuerungen und Neuanlagen, sodass sich eine leichte Verminderung
auf 480 Millionen ergab. Davon sind 100 Millionen durch Golddepot
gesichert und 380 Millionen ungesichert. Die nicht durch Gold ge-
sicherten BIZ-Darlehen haben in bezug auf Sicherheit immerhin den
Vorzug, kein Wihrungsrisiko zu tragen, da sie auf Schweizerfranken
lauten. Die bestehenden Schwierigkeiten bei der Beschaffung ge-
eigneter Anlagemdglichkeiten fiir fliussige Bundesgelder lassen es
als winschbar erscheinen, die durch Bundesratsbeschluss vom 31.
Januar 1961 auf 400 Millionen Franken festgesetzte Limite fiir
solch kurzfristige, nicht goldgesicherte Darlehensoperationen mit
der BIZ auf 430 Millionen zu erhdhen. Eine noch weitergehende Her-
aufsetzung der Begrenzung erscheint uns zurzeit im Hinblick auf
die sonst allzu ausgeprigte Konzentration der Bundesguthaben auf
bestimmte Risiken nicht ratsam. - Kursgesicherte Anlagen in Dollars
werfen in Anbetracht der immer noch hohen Kosten fiir Kurssicherung
und der verhdltnismissig tiefen ZinssHtze keinen nennenswerten Er—

trag ab., Beim Pfund sind derartigs Operationen noch schwieriger.

Hingegen scheint sich nun eine neue Anlagemdglichkeit in London

zu erdffnen,

Die Schweizerische Nationalbank wire bereit, mit der Bank of
England in Verkandlungen zu treten, um ihr auf Rechnung des Bundes
ein Golddarlehen im Werte von 15 - 20 Millionen & (ca 180 - 240
Millionen Franken) zu offerieren. Das notwendige Gold wiirde von
der Schweizerischen Nationalbank dem Bund zulasten seines Giro-
kontos abgetreten. Nach 3 Monaten gibe die Bank of England den
gleichen Goldbetrag zuriick. Die Nationalbank wiirde das Gold zum
gleichen Preis ilibernehmen, mit dem sie den Bund belastet hat. Ein
Wahrungsrisiko bestiinde somit nicht. Um auch das Transferrisiko
auszuschalten, hidtte die Schweizerische Nationalbank von der Bank
of England die Zusicherung zu verlangen, dass die Goldriickzahlung

von keinerlei Restriktionen betroffen wiirde.
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Die Anlage dirfte einen Zins von voraussichtlich etwa 1 - 1 1/2 %

abwerfen.

Eine derartige Transaktion hdtte iiber den Gesichtspunkt der Geld-
anlage hinaus auch ein wirtschaftliches und wihrungspolitisches
Interesse. Das Pfundsterling ist seit der Aufwertung der DMark

und des holldndischen Guldens unter Druck geraten und ist stindi-
gen Attacken ausgesetzt. Die Bank of England ist daher bemiiht,

ihre Wdhrungsreserven zu verstirken und nimmt in Aussicht, im Au~
gust ihre Ziehungsrechte beim Internationalen Wehrungsfonds auszu-
liben, Sie wiirde es begriissen, wenn ihr in der Zwischenzeit von an-
dern Ldndern und Notenbanken eine Ueberbruckungshilfe gewdhrt wer-
den konnte. Die Schweizerische Nationalbank hat bereits im Frihjahr
namhafte Swapoperationen zwischen der Bank of England und den schwei-
zerischen Grossbanken in die Wege geleitet. Ferner hat unsere Noten-
bank zur Beruhigung der internationalen Wahrungslage ihren Devisen =
bestand um rund 800 Millionen Franken iiber die normale Limite an-
steigen lassen und ein namhaftes Dollardepot bei der Bank of England
errichtet., Das Golddepot des Bundes wiirde diese Hilfsmassnahmen der

Notenbank in zweckmissiger Weise ergidnzen.

Die vorgesehene Anlage stimmt nicht ganz mit dem Wortlaut des aus
dem Jahre 1928 stammenden Anlagegesetzes iiberein. In Artikel 2 jenes
Erlasses wird nur die Méglichkeit erwdhnt, verfiigbare Staatsgelder
"ausnahmsweise in auslindischen Staatspapieren" anzulegen. Im vor-
liegenden Falle handelt es sich nicht um Staatspapiere, sondern um
ein Guthaben bei einer auslindischen Notenbank. Diese Form der kurz-
fristigen Geldanlage lidsst sich jedoch zufolge ihrer besonderen Art
(Anspruch auf eine bestimmte Menge Gold) in bezug auf Sicherheit wohl
eher hther bewerten als eine solche in ausléndischen Staatspapieren.
Es darf daher angenommen werden, dass die Gewdhrung eines Golddar-
lehens an die Bank of England, wenn auch nicht dem Buchstaben, so
doch dem Sinne nach, dem Anlagegesetz entspricht. In diesem Zusam-
menhang ist daran zu erinnern, dass der Bundesrat bereits am 31.
Januar 1961 Anlagen in auf Dollars lautendem Callgeld (Tagesgeld)
zustimmte. Auch damals lag nur eine sinngemiisse, nicht wodrtliche

Uebereinstimmung mit dem Anlagegesetz vor,
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Im Hinblick auf den kurzfristigen Charakter der Anlage, die ein-
gebaute Kurs- und Transfersicherung und das hohe volkswirtschaft-
liche Interesse, das an der Stiitzung des Pfundes besteht, gestatten
wir uns, Ihnen zu empfehlen, uns zu einer solchen Anlage im Umfange
von mindestens 15 Millionen & zu ermichtigen. Sollte der Bundesrat
zur Dokumentierung der Solidaritdt 20 Millionen & als angemessen
erachten, so wiirden wir dagegen nicht opponieren. Allerdings darf
nicht vergessen werden, dass wir in England bereits kursgesicherte

kurzfristige Anlagen von 10 Millionen & besitzen.

Ein kursgesicherter Aussenstand von 25 - 30 Millionen &, d.h.
300 - 360 Millionen Franken in einem einzigen Lande erscheint hoch,
aber im Hinblick auf die ansehnlichen ungeniitzten Ziechungsmdglich-
keiten Grossbritanniens auf den Internationalen Widhrungsfonds

(11 Milliarden Franken) kurzfristig kaum gefdhrdet.

Die Verhandlungen der Nationalbank mit der Bank of England sind
noch nicht so weit gediehen, um mit Sicherheit sagen zu koOnnen,
dass sich die erwihnte Anlage tatsdchlich durchfithren l&sst. Die
Schweizerische Nationalbank kann der Bank of England konkrete Vor-
schlige erst unterbreiten, wenn der Bundesrat der Transaktion zuge-

stimmt hat.

Auf Grund dieser Ausfithrungen und gestitzt auf das Bundesgesetz
iiber die Anlage der eidgendssischen Staatsgelder und Spezialfonds

vom 28, Juni 1928 gestatten wir uns, Ihnen zu

beantragen:

1. Die durch Bundesratsbeschluss vom 31. Januar 1961 auf 400
Millionen Franken festgesetzte Limite fiir kurzfristige, nicht
goldgesicherte Darlehensoperationen mit der Bank fiir Internatio-

nalen Zahlungsausgleich wird auf 430 Millionen Franken erhoht.
2. Das Eidg. Finanz- und Zolldepartement wird ermichtigt, durch

Vermittlung der Schweizerischen Nationalbank

a) der Bank of England ein Golddarlehen im Gegenwert von hdchstens

20 Millionen & zu gewdhren;


http://dodis.ch/30707

b)

c)

dodis.ch/30707

—6—
eine Laufzeit von hdchstens 3 Monaten und einen Zins von
etwa 1 - 1 1/2 % zu vereinbaren;

von der Bank of England eine schriftliche Zusicherung zu
verlangen, wonach die Goldriickzahlung keinerlei Restriktio-

nen unterworfen wird.

und Zolldepartement
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