dodis.ch/45192

Bern, den 29, Mirz 1926.

{Fido Finanzdepattement)
& 994R71926 o }
F 1.11.;..0. ./. //. ‘/OJ

An das Direktorium
der Schwelzerischen Natlonalbank
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Hochgeachtete Herren,

¥ir bestidtigen den Empfang Ihrer “uschrift vom 23.
ds., worin Sie die Iinberufung einer Xonferenz zur Besprechung
der Frage des Kapitalexports mit Vertreterm der schweizerischen
Bankiervereinigung unter Leitung des eidgenUssischen Finang-
departementes anregen. '

8ie schreinen, dass die Uebernahme auslindischer Ane
leihen durch die schweizerischen Banken in letzter Zeit nur sun
kleinern Teil zur ¥Xenntnis der Natlonalbank gelange. Diese Fest-
stellung haben Sie schon in dem ausfiinrlichen Berichte, den
Sie uns am 28. November letzten Jahres zustellten, gemacht, Ih-
rem damaligen Wunsche entsprechend, sind wir am 3. Dezember bel
der schwelgzerischen Bankiervereinigung wiederum vorstellig ge-
worden. In seiner eingehenden Antwort vom 12. Dezember versi-
chert der Prisident der schweizerischen Bankiervereinigung,
dass die Banken auch fernerhin den Winschen der Nationalbank
nach Moglichkeit Rechnung tragen und diese Stelle bhel grossern
Emissionen ausléndischer Werte unterrichten werden, damit die
Massnahmen zum Schutze unserer Valuta nichu durchkreuzt wiirden.
Die Banken miissten aber daran festhalten, dass die Nationalbank
hieraus nicht ein Recht auf Kontrolle der Kapitalbewegung oder
gar auf beziigliche Eingriffe ableiten diirfe.

Obgleich wir uns in unserm Schreiben vom 3. Dezember
an dile Bankiervereinigung Ihres Argumentes bedient haben, dass
eine grossere Kapitalabwanderung., die ohne Wigsen der National-
bank vor sich gehe, Ihre valutarischen Massnahmen durchkreugze,
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missen wir gestehen, dass wir vom Bestehen einer solchen Ge~

fahr nicht vollig Uberzeugt sind und auch nicht davon, dass
Thnen die Kemntnis der auslindlschen Emissionen in Ihrer Devi-
senpolitik besonders niitglich sei. Die Kapitalausfuhr in Form
sffentlich aufgelegter ausl¥ndischer Anleihen ist stets nur
ein kleiner Teil der gesamten Xapitalausiuhr. Hioufig bedeuten
auslindische Anleihen nur eine Umwandlung von Bankguthaben in
Wertpapiere und bedingen keine neue Nachirage nach Devisen.
Entstehen durch die Zmission neue Guthaben, so erfolgt die Ver=~
fligung dariiber durch das Ausland of't lange darmach und allméh-
lich. Wir sagen Ihnen damlt nichts neues.

Sie werden nicht verlangen wollen, dass Thnen jeder
Verglitungsauftrag des Auslandes durch unsere Banken gemeldet
werde. Wir halten es fir ausgeschlossen, dass die Nationalbank
jemals die gesamte Kapitalbewegung iiver dle Grenze wird voraus-~
sehen und iberblicken ktnnen, selbst wenn die von Ihnen ange-
strebte Berichterstattung durch die Banken zu IThrer Zulrieden-
heit arbeitete.

Ter beste Hasstab dafir, ob ein Ucbermass der Kapi-~
talausfuhr droht oder bereits vorhanden ist, d rite der Wechsel-
kurs sein. Indem Sie seine Schwankungen durch devisen- und dis-
kontopolitische Massnshmen innert enger Grenzen zu halten trach-

! ten, regulieren Sie damit auch automatisch dle Kapitalausfuhr.

Da die Bewezung des Zingfusses und der Devisenkurse
gegenwiriig zu Besorgnissen keinen Anlass gibt und nachdenm der
Unterzeichnete in der letzten Tagung der eidgenvssischen Rite
den Standpunkt des Bundesrates in der Frage des Kapitalexports
neuerdings mitgeteilt hat, erachten wir den jetzigen Zeitpunkt
zur Einberufung einer Konferenz nicht fir gnstig. Wenn das Di-
rektorium Wert darauf legt, sich iber Detailfragen der Bericht-~
erstattung mit den Banken zu verstiindigen, so glauben wir ihm
raten zu diirfen, sich ohne Dagwischenkunft des Finanzdeparte-
ments mit denselben in Verbindung 2zu setzen.

Genehmigen %ie, hochgeehrte Herren, dle Versicherung
unserer vorziiglichen Hochaehtung.
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