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Donnerstag, 26. November 1964.

BB vom 4. Oktober 1963 iiber die Mitwirkung der Schweiz an
internationalen Wahrungsmassnahmen / Hilfsaktion zugunsten
Grossbritanniens.

Finanz- und Zolldepartement. Antrag vom 26. November 1964
(Beilage).

Auf Grund der Ausfilhrungen des Finanz- und Zolldepartementes
und im Einvernehmen mit dem Volkswirtschaftdepartement und dem
Politischen Departement hat der Bundesrat

beschlossen:

a) Gestiitzt auf Art. 3 des Bundesheschlusses vom 4., Oktober 1963 iiber
die Mitwirkung der Schweiz an internationalen Wahrungsmassnahmen
wird die Schweizerische Nationalbank zur Unterzeichnung einer
Durchfihrungsvereinbarung mit der Bank of England gemé&ss Entwurf
vom 2., November 1964 ermichtigt.

b) Die Nationalbank wird ferner ermichtigt, im Rahmen dieser Durch-
flihrungsvereinbarung eine Stiitzungsaktion zugunsten Grossbritan-
niens im Ausmass ven 690 Millionen Franken (160 Mio ¥ ) in Form
von Swap-Krediten flir eine Dauer von hdchstens flinf Jahren vorzu-
nehmen.

c¢) Der Nationalbank wird hiefiir eine Riicknahmegarantie im Sinne des
Bundesratsbeschlusses vom 1. Marz 1963 gewdhrt, wonach sich der
Bund verpflichtet, der Nationalbank den genannten Betrag auf ihr
Ersuchen gegen Abtretung der ihr zustehenden Gegenleistungen
zuriickzuerstatten.

d) Das Finanz- und Zolldepartement wird beauftragt, sich mit der
Nationalbank Uber die Frage einer flr die Garantie zu entrichten-
den Kommission zu versténdigen.

e) Die Nationalbank wird beauftragt, die Operation dem Internationalen
Wahrungsfonds zu notifizieren.

Protokollauszug an das Finanz- und Zolldepartement; an das Poli-
tische Departement; an das Volkswirtschaftsdepartement (2); an das
Direktorium der Schweizerischen Nationalbank, Bern (1), Zirich(2).

Flir getreuen Auszug,
der Protokollfiihrer:
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Bern, den 26. November 1964

Ausgeteilt An den Bundesrat

BB vom 4, Oktober 1963 iiber die Mitwirkung der Schweiz an inter-
nationalen Wihrungsmassnahmen / Hilfsaktion zugunsten Gross-
britanniens

1. Der erwdhnte Bundesbeschluss ermichtigt den Bundesrat, im

Anschluss an die "Allgemeinen Kreditvereinbarungen" des In-
ternationalen Wahrungsfonds mit zehn bedeutenden Industrie-
léndern vom 5. Januar 1962 diesen Staaten oder ihren Noten-
banken Kredite im Interesse der Erhaltung der internationalen
Wehrungsstabilitdt bis zu einem Gesamtbetrag von 865 Mio Fran-
ken und mit einer Laufzeit bis zu fiinf Jahren zur Verfligung

zu stellen, Auf Grund dieses Bundesbeschlusses hat die Schweiz
in einem Briefwechsel vom 11, Juni 1964 mit dem WZhrungsfonds
eine Vereinbarung getroffen, wonach der Fonds die Schweiz um
Mitwirkung an einer Hilfsaktion im Rahmen der "Allgemeinen
Kreditvereinbarungen" ersuchen kann, Dabei hat es die Meinung,
dass als Kreditgeber primfr die Nationalbank, der Bund jedoch
nur ausnahmsweise auftreten soll. Indessen hdtte der Bund der
Nationalbank fir Kredite, die eine Laufzeit von drei Monaten
Uberschreiten, im Hinblick auf die Bestimmungen des National-
bankgesetzes eine Riicknahmegarantie zu gewihren, Voraussetzung
flir die Durchfilhrung einer sdchen Hilfeleistung bildet der
Abschluss einer bilateralen Durchfiihrungsvereinbarung mit dem
betreffenden Land,
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2. Gegenwértig stellt sich die dringliche Frage einer Stiitzungs-

aktion zugunsten Grossbritanniens.

Seit dem zweiten Weltkrieg befindet sich das Pfundsterling in
einer geschwichten Position. Der Wiahrungskrise von 1949, die
zu einer dreissigprozentigen Abwertung fiihrte, folgten weitere
prekire Situationen in den Jahren 1951, 1956/57 und insbe-
sondere 1961, die vor allem mit Hilfe des Internationalen
Wdhrungsfonds iliberwunden werden konnten., Im Jahre 1961 standen
vorerst einige Notenbanken mit bedeutenden kurzfristigen Kre-
dithilfen der Bank of England bei. Die Schweizerische National-
bank stellte damals 200 Mio @ zur Verfiigung und titigte zudem
einige Swap-Operationen zur Stédrkung des Pfundsterlings im
Gesamtbetrag von 40 Mio &, Die Konsolidierung dieser kurz-
fristigen Notenbankhilfen erfolgte noch im gleichen Jahre

aus Mitteln des W&dhrungsfonds sowie aus einem Darlehen der
Schweizerischen Eidgenossenschaft von 215 Mio Franken, Dieses
Darlehen wird auf Ende des laufenden Jahres zur Riickzahlung
fallig,

Einer der Griinde fiir die hdufigen Schwicheanfille des Pfund-
sterlings bildet der Verlust eines bedeutenden Teils der bri-
tischen Auslardsinvestitionen als Folge des zweiten Welt-
krieges. Die Struktur der britischen Zahlungsbilanz hat sich
dadurch grundlegend gedndert, Die Dienstleistungsbilanz wirft
nicht mehr die frilheren ansehnlichen Ueberschiisse ab, so dass
Grossbritannien zum Ausgleich seiner Zahlungsbilanz in vermehr-
tem Masse auf seine Exporte angewiesen ist. Die britische In-
dustrie zeigt indessen nicht das hiefiir erwiinschte Mass an
Expansionskraft, ein Problem, das zu den wichtigen Programm-
punkten der neuen Begierung zdhlt,

Den sich wiederholenden britischen Wihrungskrisen liegen
somit letzten Endes Ursachen struktureller Art zugrunde,

denen durch kurzfristige Massnahmen zur Korrektur der momen-
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tanen Zahlungsbilanzlage und entsprechende Kredithilfen des
Auslandes nicht endgiiltig beizukommen ist, Andererseits kann
auf derartige temporire Eingriffe und Ueberbriickungshilfen
nicht verzichtet werden, soll nicht das ganze wesentliche
Wehrungssystem schweren Erschiitterungen ausgesetzt werden.

Die Entwicklung im laufenden Jahr war durch einen rapiden
Anstieg der Importe gekennzeichnet, gefolgt von einer ent-
sprechend defizitiren Entwicklung der Handelsbilanz. Diese
verschlechterte sich - in von Saisoneinfliissen bereinigten
Ziffern ausgedriickt - in 4den vergangenen drei Semestern von
Jeweils +17 auf -66 und weiter auf -237 Millionen %. Hinzu
kam eine riickldufige Entwicklung bei den sogenannten "In-
visibles" sowie ein betriZchtlicher Anstieg der Kapitalanlagen
und Investitionen im Ausland. Vom Juni an nahmen die Wih-
rungsreserven ununterbrochen ab und erreichten im Oktober
1964 mit 876 Millionen & einen Tiefstand, der ungefihr dem-
Jenigen am Ende der W&hrungskrist von 1961 entspricht, Das
Ausmass des britischen Zahlungsbilanzdefizites wird fiir 1964
offiziell auf 700 bis 800 Millionen L geschitzt.

Die prek#re Situation erforderte dringende Gegenmassnahmen.

Die britische Regierung traf unverziiglich nach den Wahlen

eine Reihe von teils kurz-, teils langfristigen Vorkehrungen
zur Verbesserung der Zahlungsbilanz:

- Erschwerung der Einfuhr durch Erhebung einer 15 %igen
Abgabe auf allen Importen, ausgenommen auf Nahrungsmitteln,
Rohtabzk und industriellen Rohstoffen;

- Exportforderung durch Riickverglitung gewisser Steuern bei
der Warenausfuhr und durch Krediterleichterungen;

- Konsultationen mit der britischen Wirtschaft iiber Mass-
nahmen zur Hebung der Produktivitit;
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- Vorkehren zur ErhShung der Mobilit&t der Arbeitskrifte
sowie beschleunigte Entwicklung von wirtschaftlich zu-
rickgebliebenen Regionenj

- Ueberpriifung der Staatsausgaben, insbesondere im Hin-
blick auf die Moglichkeit,gewisse kostsvielige Projekte

fallen zu lassen,

Die britische Importabgabe von 15 % hat im Ausland und ins-
besondere bei den EFTA-Partnern scharfe Reaktionen ausgelost.
Sie steht nicht nur im Widerspruch zum Wortlaut, sondern auch
zum Geist der Stockholmer Konvention, Sie wirkt desintegrierend
und untergrdbt das Vertrauen in die Zukunft der EFTA, Die Er-
hohung der Zollschranken diirfte auch kaum geeignet sein, die
Konkurrenzfahigkeit der britischen Industrie im Export zu
verbessern, Die Schweiz wird von der britischen Massnahme

von allen EFTA-Li&ndern insoweit am hirtesten getroffen, als
88 % unserer Ausfuhr unter die Abgabe fallen, Im Hinblick

auf die in den letzten Tagen ausgebrochene Vertrauenskrise

in die britische Wihrung hat die Bank of England am 23.
November den Diskontsatz von 5 auf 7 % erhtht. Diese Mass-
nahme sollte vor allem dem mehr und mehr um sich greifenden

Kapitalbfluss entgegenwirken,

Grossbritannien hat sodann die Absicht bekundet, seine Zie-
hungsrechte beim Internationalen Wihrungsfonds bis zu einem
Betrage von 1 Milliarde Dollars (rund 4,3 Mrd Schweizer-
franken) im Rahmen eines im August dieses Jahres verlingerten

Stand-by-Abkommens mit dem Fonds in Anspruch zu nehmen. Seitens
des Internationalen Wihrungsfonds werden die Voraussetzungen

hiezu als gegeben erachtet,

Bereits im September und Oktober dieses Jahres haben die

Notenbanken von 8 Industrielédndern der Bank of England eine
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kurzfristige Hilfe im Umfange von rund 400 Millionen @ zukommen
lassen, Die Schweizerische Nationalbank beteiligte sich daran
mit 100 Millionen ¥ (rund 430 Mio Franken). Grossbritannien
wird diese Betrige vom November oder Dezember 1964 an zuriick-
erstatten milssen und bendtigt hiezu vor allem europdische
Devisen, welche es sich durch Ziehung auf den Whrungsfonds
beschaffen muss. Der Fonds gedenkt, diese Mittel in folgender
Weise aufzubringen:

345 Mio § aus seinen Devisenbestinden;

250 "™ " durch Erwerb von Devisen gegen Gold aus den
Bestinden des Fonds;

405 " " durch Inanspruchnzhme der "Allgemeinen Kredit-
vereinbarungen" vom 5. Januar 1962

1 000 Mio ¥ +total.

Dementsprechend wandte sich der Fonds unter Berufung auf die
"Allgemeinen Kreditvereinbarungen" vom 5. Januar 1962 an die
zehn an diesem Abkommen betdligten Linder, den sogenannten

Zehnerklub, mit dem Ersuchen um Zurverfiigungstellung des oben

erwdhnten Teilbetrages. An seiner am 7. November 1964 in
Paris abgehaltenen Sitzung, an der auch die Schweiz durch
Beobachter vertreten war, beschloss der "Zehnerklub", die
gewiinschten 405 Millionen ¥ in verschiedenen Wihrungen der
Mitgliedstaaten beizusteuern. Damit werden die "Allgemeinen
Kreditvereinbarungen" erstmals in Anspruch genommen.,

Nachdem in den letzten zwel Tagen eine eigentliche Speku-
lation gegen das Pfundsterling eingesetzt hat, wurde im Rah-
men der Notenbanken unter Filhrung der Federal Reserve Bank

von New York und auf Ersuchen der Bank of England eine zu-
sédtzliche grosszligige Hilfe in der Hdhe von rund 2,5 Mrd Dollar

organisiert, Die gesamte Unterstiitzung zugunsten der britischen
Wehrung nimmt somit ein Ausmass von total rund 3,5 Mrd Dollar

an, Es ist zu hoffen, dass damit die englixche Lage gemeistert
werden kannj; die ersten wirtschaftspolitischen Vorkehren der

Labour-Regierung sind allerdings nicht sehr ermutigend.


http://dodis.ch/31425

dodis.ch/31425
- 6 -

4. Im erwghnten Briefwechsel mit dem W&hrungsfonds vom 11, Juni
1964 erklirte sich die Schweiz grunds#tzlich bereit, an der-
artigen Hilfsaktionen im Rahmen der Allgemeinen Kreditverein-
barungen mitzuwirken. Das Pfundsterling nimmt als Reservew&h-
rung in der internationalen Wihrungsordnung nach wie vor eine
Schliisselstellung ein, werden doch in dieser Wéhrung immer
noch rund 40 % des Welthandels finanziert, Deshalb ist auch
die Schweiz an der Stabilhaltung des Pfundsterlings in starkem
Masse interessiert. Der Bundesbeschluss vom 4, Oktober 1963
wurde gerade im Hinblick auf derartige F#élle geschaffen, da
Stiitzungsmassnahmen zugunsten einer internationalen Schlissel-
wéahrung erforderlich erscheinen.

Eine schweizerische Hilfeleistung an Grossbritannien im Rahmen
der mit dem W&hrungsfonds getroffenen Vereinbarung setzt je-
doch, wie bereits dargelegt worden ist, das Bestehen einer
bilateralen Durchfiihrungsvereinbarung voraus.

Die Nationalbank hat nun mit der Bank of England und im Einver-
nehmen mit dem Finanz- und Zolldepartement den beiliegenden
Entwurf vom 2, November 1964 zu einer derartigen Durchfiihrungs-
vereinbarung ausgearbeitet, der hiemit dem Bundesrat zur Geneh-
migung unterbreitet wird. Er enth#lt im wesentlichen folgende
Bestimmungen:

Die Vertragspartner erkléren sich bereit, einander notigenfalls
Devisen in der W&éhrung des kreditgebenden Landes auf Swapbasis
zur Verfiligung zu stellen, Der Umfang der jeweiligen Hilfelei-
stung ist von Fall zu Fall je nach den gegebenen Umst#nden
festzulegen, wird aber schweizerischerseits auf 865 Millionen
Franken limitiert, mit der Einschr&nkung, dass von diesem Be-
trag Kredite in Abzug gebracht werden kdnnen, die zum Zwecke
der Wahrungsstiitzung im Rahmen der mit dem Fonds getroffenen
Vereinbarung bereits andern Teilnehmern des "Zehnerklubs” ein-
gerdumt wurden und noch ausstehend sind. Die Laufzeit der ein-
zelnen Swaps betr#gt drei Monate, doch sind Verl&ngerungen oder
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Erneuerungen vorgesehen. Die Gesamtdauer der Hilfe wird in
Uebereinstimmung mit der Beanspruchung der "Allgemeinen Kredit-
vereinbarungen” festgesetzt und ist demzufolge auf maximal
finf Jahre begrenzt. Gemiss Briefwechsel mit dem Wdhrungsfonds
darf né&mlich die Riickzahlung von schweizerischen Stilitzungs-
krediten nicht frither erfolgen als die Riickzahlung gegeniiber
andern Landern des "Zehnerklubs”. Fiir den Fall, dass das kredit-
gebende Land noch vor erfolgter Rickzahlung selbst in Zahlungs-
bilanzschwierigkeiten geraten sollte, ist indessen beidseitig
vorgesehen, dass eine vorzeitige Riickerstattung der gew#hrten
Hilfe verlangt werden kann,

Die Kredite sollen zinstragend sein, wobei die Konditionen in
jedem Fall neu festzulegen sind.

Im weiteren ist vorgesehen, dass die Vertragspartner noch andere
Formen der Hilfeleistung in Betracht ziehen k&nnen.

Die Durchfiihrungsvereinbarung wird grunds&tzlich bis zum
2L. Oktober 1966 in Kraft bleiben, kann jedoch im beidseitigen
Einvernehmen schon friiher aufgehoben werden,

Auf Grund der dargelegten Erwd@gungen geht es nunmehr darum,
im Rahmen der getroffenen Durchfiihrungsvereinbarung eine kon-
krete Hilfsaktion der Schweiz zugunsten Grossbritanniens in die

Wege zu leiten.

Hinsichtlich des Umfanges dieser Hilfe kann von der Hohe der
Beitrége ausgegangen werden, welche die einzelnen Lénder lei-
sten werden, was aus der nachstehenden Aufstellung hervorgeht.
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'Tm Rahmen desE Zus&tzliche Total
"Zehnerklubs" | Notenbank-
» : hilfe
in Mio § 1
US A = 1 000 1 000
Kanada 15 150 ; 165
Belgien 30 75 ! 105
Bundesrepublik Deutsch- l
land 180 500 I 680
Frankreich 100 200 j 300
Italien 5 200 205
Japan 20 50 70
Niederlande L0 75 115
Oesterreich - 50 50
Schweden 15 100 135
BIZ | - 150 150
Total L05 2 550 20955
i

Bei der Festsetzung einer schweizerischen Beitragsleistung ist

ferner in Rechnung zu stellen, dass die Nationalbank im Rahmen

der Wéhrungshilfe der Notenbanken an Grossbritannien bereits einen

kurzfristigen Kredit im Umfange von 100 Millionen § gewihrt hat,

der durch die Stiitzungsaktion des "Zehnerklubs” und die Mittel des
Wihrungsfonds konsolidiert werden muss. Im Zeichen der Pfundkrise

hat unsere Notenbank seit dem 6. November

115 Millionen § (497
Mio Fr.) libernehmen miissen, wodurch sich unsere W&hrungsreserven

auf 12,75 Milliarden Franken erhthten, Schliesslich ist zu bedenken,
dass Gro.;sbritannien der Schweiz auf Jahresende das erwZhnte Dar-

lehen von 215 Millionen Franken zuriickzubezahlen hat.


http://dodis.ch/31425

dodis.ch/31425
- 9 -

Es ist in diesem Zusammenhang daran zu erinnern, dass der
Bundesrat mit Beschluss vom 19. Mai 1964 die Schweizerische
Nationalbank ermZchtigt hat, eine Hilfsaktion zugunsten Italiens

im Ausmasse von 431 Millionen Franken in Form von Swap-Krediten
fir lingstens fiinfviertel Jahre durchzufiihren., Der Nationalbank
wurde dabei fiir einen Betrag von 323 Millionen Franken die
Bundesgarantie gew#éhrt, Von der gewfhrten Hilfe wurden bereits
256 Millionen Franken zuriickbezahlt, so dass zurzeit nur noch
175 Millionen Franken ausstehend sind. Auf Grund der bisheri-
gen Entwicklung kann damit gerechnet werden, dass der Kredit

an Italien bis ca. April 1965 abgetragen sein wird.

Von den gem#ss Bundesbeschluss vom 4. Oktober 1963 verfiigbaren
865 Millionen Franken sind somit noch 690 Millionen Franken fiir

eine allfdllige anderweitige Verwendung frei.

Unter Beriicksichtigung der verschiedenen Aspekte, nicht zuletzt
des schweizerischen Interesses an der Erhaltung der gegenwérti-
gen Paritdt des Pfundsterlings,sollte eine schweizerische Hilfe
im Ausmass von 160 Millionen & (690 Millionen Franken) in Er-

wigung gezogen werden, Dieser Betrag stellt zugleich das Maximum
dessen dar, wozu der Bundesrat auf Grund des Bundesbeschlusses
vom L. Oktober 1963 ermichtigt ist.

Die Festlegung des Zinssatzes wére den Verhandlungen zwischen
den Noteninstituten zu Uberlassen, zumal die zur Durchfiihrung
der Swaps erforderlichen Mittel von der Nationalbank aufge-
bracht wiirden, die mit der Durchfiihrung der Hilfsaktion zu be-
trauen wire, Dabei dirfte der jeweilige Zinssatz fir Treasury
Bills als Richtschnur dienen.

Gem#@iss Nationalbankgesetz kann indessen unser Noteninstitut
nur kurzfristige Kredite bis zu drei Monaten gewzZhren, Deshalb
miisste der Nationalbank, gestiitzt auf den Bundesbeschluss

vom L. Oktober 1963 eine Riicknahmegarantie des Bundes zugesagt
werden, Fir diese GarantiegewZhrung sollte der Bund eine angemes-
sene Kommission beanspruchen ktnnen, iiber deren Hthe sich das
Finanz- und Zolldepartement mit der Nationalbank noch zu ver-
stidndigen h3tte,
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6. Auf Grund der vorstehenden Ausfithrungen und im Einvernehmen
mit dem Volkswirtschaftsdepartement und dem Politischen De-

partement beehren wir uns, Ihnen zu

beantragen:

a) Gestlitzt auf Art. 3 des Bundesbeschlusses vom 4, Oktober
1963 iiber die Mitwirkung der Schweiz an internationalen
Wakrungsmassnashmen wird die Schweizerische Nationalbank
zur Unterzeichnung einer Durchfilhrungsvereinbarung mit
der Bank of England gem&dss Entwurf vom 2. November 1964
ermdchtigt,

| b) Die Nationalbank wird ferner ermichtigt, im Rahmen dieser
Durchfiihrungsvereinbarung eine Stiitzungsaktion zugunsten

Grossbritanniens im Ausmass von 690 Millionen Franken (160
Mio ¢) in Form von Swap-Krediten fiir eine Dauer von hoch-

stens finf Jahren vorzunehmen.

c) Der Nationalbank wird hiefiir eine Riicknahmegarantie im

Sinne des Bundesratsbeschlusses vom 1, Mirz 1963 gewihrt,

wonach sich der Bund verpflichtet, der Nationalbank den
genannten Betrag auf ihr Ersuchen gegen Abtretung der ihr

zustehenden Gegenleistungen zuriickzuerstatten.,

d) Das Finanz- und Zolldepartement wird beauftragt, sich
mit der Nationalbank iiber die Frage einer fir die Garantie

zu entrichtenden Kommission zu verstédndigen,

e) Die Nationalbank wird beauftragt, die Operation dem
Internationalen W8hrungsfonds zu notifizieren,

EIDG, FINANZ- UND ZOLLDEPARTEMENT

Roger Bonvin
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2 Beilagen:

- Entwurf vom 2,11.64 zﬁ einer Durchfilhrungsvereinbarung
mit Grossbritannien in englisch (Original) und deutsch
(Uebersetzung).

Protokollauszug an:

- Bidg. Finanz- und Zolldepartement (4)

- BEidg. Politisches Departement (1)

- Bidg. Volkswirtschaftsdepartement (2)

Direktorium der Schweizerischen Nationalbank Bern (1),
Zirich (2)
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