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'/ Bere.

Sehr geehrter Herr Direktor,

Mit Threm Schreiben vom 15. Pebruar a.c. ersuchten
Sie uns um unsere Meinungsdusserung zu Punkt 5 der Eingabe
des Schweizerischen Textilarbeiterverbandes und des Schwei-
zerischen Gewerkschaftsbundes vom 15. Januar 1939. Wir be-—
ehren uns, Ihnen folgende Bemerkungen zur gegenwdrtigen Wih-
rungslage zukommen zu lassen.

Wir mOchten vorausschicken, dass seit der am 26. Sep-
tember 1936 erfolgten Abwertung der Schweizerfranken nicht
mehr fest an das Gold gebunden ist; die Nationslbank muss je-
doch nach der bundesridtlichen Weisung den Franken auf einer
HOhe halten, die einer Abwertung um ungefdhr 30 % entspricht.
Bei der Wahl dieses Satzes war die Ueberlegung massgebend,
dass durch eine Abwertung in dem vorgeschlagenen Ausmass die
Angleichung des inléndischen Kosten- und Preisniveaus an das
Ausland in geniigender Weise herbeigefiihrt sein diirfte. Gewiss
gab es schon damals Kreise, die eine stirkere Abwertung des
Schweizerfrankens fiir notwendig erachteten. Die spiétere
Entwicklung unseres Aussenhsndels hat gezeligt, dass der Ab-
wertungssatz von 30 % fiir die meisten Exportindustrien zur
Wiederherstellung der internationalen Konkurrenzfidhigkeit aus-
reichte. Allerdings kann die im Jahre 1937 eingetretene Be-
lebung der schweizerischen Wirtschaftstédtigkeit nicht allein

der Abwertung zugeschrieben werden. Die Schweiz zog auch aus
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der aufsteigenden Weltkonjunktur und aus den allgemeinen
Riistungen Nutzen. Umgekehrt diirfen die im abgelsufenen Jah-
re aufgetretenen neuen Exportschwierigkeiten ebenfalls nicht
allein der Abschwichung verschiedener Wghrungen zugeschrieben
werden; diese sind in der ungilinstigen Konjunkturlage in gros-—
sen Wirtschaftsrdumen, in der Schutzzollpolitik und in den
Exportforderungsmassnahmen des Auslandes mitbegriindet. Auch
die autarkischen Tendenzen in zshlreichen Lidndern konnten
nicht spurlos an der Schweiz voriibergehen .

Mitte M&rz dieses Jahres steht das Pfund gegeniiber dem
Dollar um 6 % tiefer als vor Jahresfrist. Den Bewegungen der
Pfundvaluten folgten die Ldnder des Sterlingblocks sozusagen
automgtisch. Der franzosische Fraenken hat innert Jahresfrist
9% % seines Goldwertes eingebiisst. Die Nationalbank vermag
nicht zu beurteilen, in welchem Ausmass der Faktor Kursriick-
gang der auslédndischen Valuten die Exportmdglichkeit der einen
oder andern Industrie beeintrichtigt. Sie kann auch nicht
feststellen, inwieweit andere Faktoren, wie Zdlle, Kontingen-
te, Zahlungsschwierigkeiten etc., exporthemmend wirken und
unter Umstidnden noch mehr ins Gewicht fallen als der Kursriick-
gang verschiedener Valuten. Ferner ist darauf hinzuweisen,
dass bei der Bestimmung des Goldwertes einer Valuta nicht nur
Exportindustrie und Hotellerie, sondern die gesamte Wirt-
schaftsstruktur und Wirtschaftslage eines Landes in Beriick-
sichtigung gezogen werden muss. Infolgedessen ist es fiir die
Nationalbank, bei der eben nicht glle Fdden zusammenlaufen,
gusserst schwierig zu beurteilen, welcher Wechselkurs den In-
teressen der gesamten Volkswirtschaft am besten entspricht.

Die Nationalbank kennt vor zgllem die Wahrungs- und
Kreditlage unseres Landes. Der aus Kreisen der Hotellerie
stammende Vorschlag zur Einflihrung eines Touristenfrankens
ist Beweis dafiir, dass das Valutaproblem fiir die Schweiz er-
neut Bedeutung erlangt hat. Es ist uns auch bekannt, dass
namentlich Genf wirtschaftlich unter der mehrmaligen Abwertung
des franzosischen Frankens leidet. Auch die Begehren nach
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Zollerhdhungen zum Schutze der Binnenindustrie deuten nach
der gleichen Richtung.
gewisse Exportindustrien mit vermehrten Schwierigkeiten zu
kdmpfen haben.

In der folgenden Uebersicht vergleichen wir das aus-

Ferner besteht die Tatsache, dass

léndische Preisniveau mit dem schweizerischen. Beim Vergleich
ist zu beriicksichtigen, dass die Indexzahlen in den einzelnen
Léndern verschieden aufgebaut sind und dsher nicht ein mathe-
matisch gengues Bild von der Preislage geben. Im weitern kann
bei der Priifung der Konkurrenzfdhigkeit der Lénder nicht nur

auf das Preisniveau abgestellt werden; es miissen noch ver-

schiedene andere Faktoren - Lohne, Qualitédt, Exportzuschiisse,

um nur einige zu nennen, - in Betracht gezogen werden.

Grosshandelspreise und Lebenskosten
(auf Goldbasis reduziert; Schweizerische Indexziffern = 100)

An-— Jahresdurch- Ane
fangs sechnitt fangs
Land 1936 | 1937 [ 1938 1939
Grosshandelsindexziffern

Schweiz 100 100 100 100
England 75,0 103,35 99,2 93,4

Vereinigte Staaten
von Amerika 78,1 96,7 91,9 92,3
Frankreich 90,0 | 102,2 85,1 84,3
Belgien 76,6 | 104,2 | 100,00 97,5
Schweden 75,0 99:5 97,0 | 93,4
Holland 96, 111,8 109,8 | 107,4
Lebenskostenindex

Schweiz 100 100 100 100

England 66,7 94,5 94,6 91,8
Vereinigte Staaten

won Amerika 61,57 87,6 85,6 86,0
Frankreich 106,2 113,89 91,4 88,4
Belgien 75,3 | 110,4 112,9 | 116,4
Schweden 70’4 98,2 98,5 96 ’4
Holland 100,0 ) 7 1 5 8 11:,91110.8
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Auch wenn, wie soeben gesagt, internaticnale Preis-
indexzahlen nur unter Vorbehalten verglichen werden konnen,
so geht aus der vorstehenden Uebersicht doch eindeutig her-
vor, dass seit Mitte 1938 vom Preisstandpunkt aus sich die
Konkurrenzfdhigkeit der Schweiz verschlechtert hat, und zwar
ganz besonders gegeniiber England und Frankreich. Wihrend im
Jahresdurchschnitt 1937 nach dem auf Goldbasis reduzierten
Grosshandelsindex nur die Vereinigten Staaten etwas gilinsti-
ger dastanden als die Schweiz, ist anfangs 1939 das Preis-
niveau mit Ausnahme von Holland in allen iibrigen erwdhnten
Lédndern tiefer als bel uns. Inbezug auf die Lebenskosten
f811lt nur die starke Senkung, in Gold gerechnet, bei Frank-
reich ins Gewicht.

Wie aus der Gestaltung unserer Ausfuhr hervorgeht,
kommt es inbezug auf die Exportmdglichkeiten nicht nur auf

den Verlauf der Preisindexzzhlen an.

Januar - Februar
19357 1938 1939
in Mill.Pr.
Gesamte Ausfubhr 163,2 195,2 209,3
Ausfuhr nach:
Deutschland 25,9 30,3 33,9
Prankreich 222 19,9 22,4
Italien 10,4 £54y 2 13,2
Belgien 6,8 655 6,5
Holland 5.4 8,1 15,2
Grossbritannien 18,5 2 R -5 S0
U.S.A. 16,2 1551 14,9

Trotz der Abschwichung des englischen Pfundes, des
franzdsischen Frankens und des holldndischen Guldens konnte
die schweizerische Ausfuhr nach England, Frankreich und Heol-
land erheblich gesteigert werden. Die Griinde diirften aller-
dings im starken Riistungsbedarf und auch in der Tatsache lie-
gen, dass das Ausland wegen eigener Riistung nicht mehr in vol-
lem Umfang oder iiberhaupt nicht mehr lieferfdhig ist.
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Die Ausfuhr nach den wichtigsten Industrien zeigt
folgendes Bild.

1937 1938 1939
in Mill. Pr.

Textilindustrie 28,8 31,0 34,2
Metallindustrie 54,9 79,3 13,4

davon Uhren 24,8 35,6 24,0
Nahrungsmittelindustrie 6,9 7,8 8,9
Chemische Industrie 26,5 22,9 2043

In Anbetracht dessen, dass die Textilindustrie in den
beiden ersten Monaten des laufenden Jahres den Exportwert
gegentiber den korrespondierenden Monaten 1937 um rund 10 %
steigern konnte, ist es zum vornherein nicht ohne weiteres
verstédndlich, dass die Begehren nach einer weitern Anpassung
des Schweizerfrankens an das englische Pfund gerade von sei-
ten der Textilindustrie kommen. Der Grund diirfte darin zu
suchen sein, dass einzelne Zweige dieser Industrie besonders
stark unter der Abschwichung des englischen Pfundes und des
franzdsischen Frankens leiden.

Es ist nicht moglich, sich ein genaues Bild iiber die
wirtschaftliche Bedeutung der einzelnen Wehrungen fiir den
Giter- und Kaspitalverkehr unseres Landes zu machen. Zahl-
reiche Posten der Zahlungsbilanz gind uns in unserer lénder-
weisen Aufteilung nicht bekannt.

In der uns iibermittelten Eingabe wird eine Hebung des
Pfundkurses auf das durchschnittliche Niveau von 1937 befiir-
wortet. Vom l. Januar bis 26. September 1936 betrug der durch-
schnittliche Pfundkurs in der Schweiz Fr. 15.30; im Jahres-
durchschnitt 1937 erreichte er Fr. 21.55 und Ende Februar
stand er auf etwa Fr. 20.62. Eine Hebung des Pfundkurses auf
die Hohe von 1937 bedeutet aber eine Senkung des Schweizer-
frankens gegeniiber allen Valuten um rund 5 %. Bei der Ende
Februar bestehenden Dollar-Pfund Relation von 4,69 wiirde der
Dollarkurs in der Schweiz auf etwa Fr. 4,59 ansteigen. Gleich-

zeitig miisste eine Erhohung des Goldpreises auf Fr. 5 136.-
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eintreten. Am Golde gemessen betriige die Abwertung des
Schweizerfrankens rund 33 %. Sie hielte sich immer noch
innert der im Bundesratsbeschluss vom 27. September 1936
festgelegten Grenzen. Hingegen wédre es der Nationalbank
ohne eine Aenderung der widhrungspolitischen Weisung des
Bundesrates vom 27. September 19%6 nicht mdglich, den
Schweizerfranken dem Pfunde folgen zu lassen. Die geringe
Spanne, innert der sie den Franken schwanken lassen kann,
geniigt nicht, um den Vorsprung, den verschiedene Lénder mit
der weitern Entwertung ihrer Wiahrungen erhielten, kompen-
sieren zu ktnnen. Infolgedessen miisste der Bundesrat seine
Weisung an die Notenbank in der Weise abédndern, dass der
Franken entweder zwischen den im Bundesratsbeschluss fixier-
ten Punkten - 190 und 215 Milligramm - schwanken diirfte oder
der Spielraum um die 30 %ige Abwertung vergrossert wiirde.

Ware auch das Ausmass der erneuten Senkung unserer
Wahrung relativ bescheiden, so wiirden doch zum Teil wieder
die gleichen Probleme und Diskussionen wie vor der Abwer-
tung im September 1936 aufgerollt, da ja bekanntlich die Mei-
nungen iiber Erfolg und Misserfolg der Abwertung immer noch
auseinandergehen. Es ldsst sich heute, in den politisch un-
ruhigen Zeiten, wohl kaum voraussagen, welche Wirkungen eine
weitere Wahrungsanpassung ausloste. Die Aufwertung der Gold-
und Devisenbestinde hédtte zweifelsohne eine weitere Verfliis-
sigung des Geld- und Kapitalmerktes zur Folge. Diese kinnte
durch den Zustrom ausldndischer Gelder noch verstdrkt werden,
falls die Wahrungsanpassung in politisch ruhigen Zeiten er-
folgte. Sollte dies der Pall sein, so wirde die Abdréngung
ausléndischer Gelder aus der Schweiz unter Umstédnden zu einem
noch dringenderen Problem werden als es heute schon ist. Es
handelt sich hier aber keineswegs um eine leicht zu ldsende
Aufgabe.

Ebenso bleibt die Auswirkung einer allfdlligen Wah-
rungsanpassung auf die Zinssdtze ungewiss. Eine weitere Ver-
fliissigung des Geld- und Kapitalmarktes filhrte zu einer Senkung
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des Zinsniveaus. Die Erfahrung hat jedoch gezeigt, dass
einerseits der billige Zinsfuss fiir sich allein nicht ge-
niigt, um die Wirtschaft anzukurbeln oder in Gang zu halten
und anderseits die niedrigen Sétze fiir viele Glaubigerka-
tegorien, vor allem fiir die Versicherten, erhebliche Nach-
teile in sich bergen. Es wdre aber auch denkbar, dass eine
weitere Entwertung des Schweizerfrankens eine gewisse Beun-
ruhigung unter der schweizerischen Bevdlkerung und damit ei-
nen Kapitalabfluss aus unserm Lande ausloste. In diesem Fall
widre mit einer Befestigung der Zinssiitze zu rechnen. Je nach
den dZussern Umstédnden, unter denen die Angleichung des Schwei-
zerfrankens an den Pfundkurs erfolgt, werden die Wirkungen
verschieden sein. Die Eingabe des Textilarbeiterverbandes
und des Gewerkschaftsbundes verlangt allerdings keine sklavi-
sche Bindung an das Pfund. Wir erlauben uns immerhin darauf
hinzuweisen, dass eine Wdhrungspolitik, die sich bald an eine
Valuta bindet und bald sich wieder von ihr 1dst, nicht ohne
erhebliche Nachteile fiir die Wirtschaft eines Landes bleiben
kann.

Gewiss wire eine weitere Anpassung des Schweizerfran-
kens an das englische Pfund dazu angetan, den Export nach
einer Reihe von Lédndern zu stimulieren. Aber man darf nicht
vergessen, dass eine Senkung unserer Wahrung ein Ansteigen
simtlicher auslédndischer Devisenkurse und damit eine Verteue-
rung des Importes im Gefolge hétte. Besonders ungiinstig
wiirde sich der Clearingverkehr mit Deutschland und Italien ge-
stalten. Schon jetzt hat die Schweiz wegen des Riickgangs der
Einfuhr aus Deutschland und Italien erhebliche Clearingsorgen,
so dass der Export nach diesen Lédndern eingeschrankt werden
muss. Denn sus den-Ertrégnissen der schweizerischen Einfuhr
aus Deutschland z. B. werden nicht nur der Reiseverkehr in die
Schweiz und die Zshlungen an die Finanzgldubiger sondern vor
allem die Exporte nach Deutschland finanziert. Das Ansteigen
des Clearingmarkkurses wiirde zweifelsohne einen weitern Riick-
gang der Einfuhr aus Deutschland nach sich ziehen. Wir sehen,


http://dodis.ch/46811

dodis.ch/46811

8.

dass selbst fiir unsern Export eine Abwertung des Frankens
nicht nur Vorteile sondern auch gewisse Nachteile bringt.

Wir verkennen die Sorgen und Schwierigkeiten unserer
Exportindustrie und der Hotellerie keineswegs. Die Priifung
der Frage, ob eine weitere Anpassung des Schweizerfrankens
an das englische Pfund anzubahnen sei, darf aber nicht nur
auf die Schwierigkeiten weniger Industrien abstellen, sondern
sie muss die Interessen unserer gesamten Wirtschaft beriick-
sichtigen.

Genehmigen Sie, sehr geehrter Herr Direktor, die Ver-

sicherung unserer vorziiglichen Hochachtung.

SCHWEIZERISCHE NATION.
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