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EIDGENOESSISCHES POLITISCHES
DEPARTEMERT

g Bern, den 19. Mai 1942.
Abteilung flir Auswidrtiges

Ref.: A.21.24.Nr. 11- DL. VERTRAULICH.

Die schweizerische Wahrung in
ihren Beziehungen zur Wirtschafts-
und Finanz-Politik.

Herr Minister,

Die Erklarung dafiir, dass es einem kleinen Lande
wie der Schweiz gelang, trotz der Kriegswirren und der in
ausserordentlichem Masse steigenden Staatsausgaben seiner
Wahrung eine Geltung zu sichern, die nur mit derjenigen der
grossten Wirtschaftsmacht der Welt verglichen werden kann,
ist in Griinden mehrfacher Art zu suchen. Vor allem sind es
solche psychologischer Natur, die in dem Vertrauen verwurzelt
sind, dass die Schweiz ganz allgemein hinsichtlich ihrer der
althergebrachten Neutralitat des Landes entsprechenden poli-
tischen und auf Soliditédt und Umsicht gegrindeten wirtschaft -
lichen Fithrung geniesst. Sodann liegen sie in der Art und
Weise, wie die Politik der Notenbank mit der Wirtschafts-
und Finanz-Politik der Schweiz in Einklang gebracht wurde.

Der Faktor des allgemeinen Vertrauens machte sich
zunschst darin geltend, dass - im Gegensatz zu den Julitagen
von 1914, wo die Nationalbank infolge des Ansturms des Publi-
kums auf die Banken gendtigt war, innerhalb weniger Tage den
Bankdiskont von 31/2 auf 6 % zu erhdhen - der Kriegsausbruch
und die Mobilmachung der Armee die schweizerische Wéhrung
fast in keiner Weise zu beeinflussen vermochten. Erst seit
Oktober 19%9 wurden gridssere Devisenbegehren an sie gestellt,
die iibrigens vom Juni 1940 ab in das Gegenteil umschlugen,
ohne dass sich die Nationalbank, deren Golddeckung in dieser
7eit niemals unter zwei Milliarden sank, veranlasst gesehen
hitte, ihren sehr niedrigen Diskontsatz von 1 /2 % zu erhdhen.
In der Tat war diese zeitweilige Devisennachfrage weit weni-
ger auf Spekulations- oder Angst-K&ufe des In- und Auslandes
als auf den Wunsch zurickzufiihren, flir spdtere Importe die
nétigen Mittel rechtzeitig bereitzustellen.

Der Devisenzustrom, der Mitte Juni, ungefdhr zur
7eit der Aufnahme von Waffenstillstandsverhandlungen zwischen

An die Schweizerische Gesandtschaft,

bodis

O}=400]
%
=] m%:


http://dodis.ch/47379
http://db.dodis.ch
http://dodis.ch/47379

‘dodis.ch/47379

I
[}®]
I

Deutsciland und Frankreich, einsetzte, erklért sich vor
allem dadurch, dass infolge der Erschwerung des Impoirtes
viele Industrie- und Handelsfirmen Dollarbetrdge, die sie
fiir die Einfuhr von Waren bereit gehalten hatten, wieder
abstiessen, um dagegen Schweigerfranien zu erwerben. Aucn
andere Dollarguthaben wurden damals in Schweizerwihrung um-
gewandelt, amerikanische Wertschriften verkauft und auslén-
dische Kredite zuriickgerufen. Diese Bewsgung ging dann seit
Mitte Juni 1941 wieder rasch zuriick, nachdem die Vereinigten
Staaten die schweizerischen Guthaben gesperrt hatten ( s.
unsern Bericht Nz 2 vom 11. Dezember 1941). Da die National-
bank angesichts der erwilhnten Sperre und der Ungewissheit,
die bei der vorauszuschendern langen Dauer des Krieges hin-
sichtlich der weiterm Entwicklung der amerikanischen Wahrung
besteht, kein Interesse daran hat, tber cin allzu grosses
Dollarguthaben zu verfiigen - sie hat zwar seit dem 31. Dezem-
ber 1941 dieses Guthaben dureh Umwandlung in Gold, von

ca. 671 Millionen Franken auf etwa 134 Millionen herabgesetzt,
wilnsceht sber auch die Bildung einer zu grossen, teilweise
nicht unmittelbar greifbaren, Goldreserve zu vermeiden -
beschloss sie, Dollars nur noch von Exportfirmen entgegen-
gunehmen, dagegen Guthaben, die aus Titelverkdufen und Zins-
eingdngen in Amerika herrihren, vorlidufig nicht mehr 2u
erwerben. -

Die Wihrungsreserven betimgen so. am 1.Mai 1942
wieder 3727,3%0 Millionen Franken (3593,60 Millicnen Gold,
133,70 Miliionen Devisen), was einer CGolddeckung der sdmtlii-
chen taglich filligen Verbindlichkeiten von 95,13 % und einer
Golddeckung der Banknoten sogar von 160,09 % entspricht
(gesetzlich vorgeschriebene Mindestdeckung des Notenumlaufs
40 %). Sic bleiben damit nur um ca. 14 % hinter dem hichsten
im Jahre 19%8 erryeichten Betrag von ca 4 Milliarden zurick.
Diese grossen Wahrungsreserven, die gewissermassen die Aussen-—
handelserspernisse des Schweizsrvolkes darstelien und, wenn
nétig, dem Import dienstoar gemecht werden konnen, ermoglich-
ten es der Nationalbank, die Schwankungen in der Notierung
des Schweizerfrankens wihrend der letzten Jehre in Grenzecn
zu halten, die in einer Erocie gllgeuweiner Wihrungsinstabi-
1itst als susscrordentlich enge zu bezelchnen sind, beson-
ders wenn man sie mit denjenigen im letzten Weltkrieg ver-
gleicht, wo sie bis zu 20 7 erreichten (in Dellarprozenten
und im Jahresdurchschnitt betrugen sies 19%9 = 98,51 , 1940 =
99,20 , 1941 = 101,50 , Mitte April d.d. = 101,66) .

In ciner Zeit gtdndig zunchmender Warenverknappung
und enorm gesticgener Ausgaben des Staates und der Sffentlich-
reehtlichen Xorperschaften — winrcend im letzicn Weltkrieg
simtliche Kosten des Aktivdienstes 1,2 Millierdsn Iranken
errcichten, belaufen sich dle gesamten Wehrausgabon ées
Bundcs bis drde 1641 bereits auf iver 2,8 Miliiarden -
kormt der Wakrungs-~ und Finanz-FPelitik des Bundcs c¢ine beson-
dore Wichtigkeit zu. In der Tat hangen die nachteiligen
Rilckwirknrgen, die solehe auanergewshniiche zun grossten
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Teil unproduktive Ausgaben auf dic Einkommensverteilung und
damit den allgemeinen Vcrsorgungszustand des Landcs zu haben
pflegen, in nicht zu unterschitzendem Masse von den Methoden
ab, nach denen diese Ausgaben finanziert werden.. Anderseits
gind die auf dem Gebiete der Wirtschafts- und Finanz-Politik
ergriffenen Massnahmen unter den heutigen ausserordentlichen
Verhsdltnissen gleichfalls dazu angetan, auf die Kaufkraft und
damit die Geltung der Wahrung zurickzuwirken. Insbesondere
handclt es sich darum, der unter dem Namen der Inflation
bekannten Erscheinung cntgegenzutreten, die darin besteht,
dass diec Umlaufsmittel sich starker vermchren als die Konsump-
tionsgiiter und dadurch ein weitcres Anzichen der Preise bewir-
ken, das einmal angcfangen umso schwieriger aufzuhalten ist,
5ls cs automatisch einc daucrnde Zunahme der Staatsausgaben
nach sich zieht.

Dem durch dic immer sehwicriger werdenden Versor-
gungsverhdltnisse bedingten Steigen des Preisniveaus wirkte
zunichst dic seit lidngerer Zcit herrschende ausscrordentliche
Fliissigkeit des Geld- und Kapitalmarktes (Privatdiskont etwa
1%, Hypothekarzins ctwa 33/4 %, der niedrigste der Welt),
dic eincrseits auf die Heimschaffung von grossen Auslandgut-
naben und die durch dcn Bund in den Verkehr gebrachtcn Gelder,
andercrseits auf das Fehlen geeigneter Anlagemdglichkeiten
guriickzufithren ist, entgegen. Sie ermdglichte es der National-
bank, ihren Diskont auf dem scit November 19%6 bestehenden
tiefen Satz von 11/2 % zu halten und erleichterte den relativ
wenigen Industrie-, Gewerbe- und Handels-Unternehmungen, die
nicht selbst iiber grossere Betriebsmittel verfiigten, deren
Beschaffung in erheblichem Masse. Dass diese Verhdltnisse der
Nationalbank die Einflussnahme auf den Geldmarkt erschwerten,
ist insofern nicht als ein wesentlicher Nachtell anzusehen,
als die eingeengten Verhdltnisse auf dem Konsumwarermarkte
die inflationistischen Wirkungen dieser Geldmassen wenn nicht
ganz aufheben, so doch wesentlich abschwidchen. Unter den gege-
benen Umstinden kommt heute auch der Tatsache geringere
Bedeutung zu, dass von gewissen Kreisen des In- und Auslandes
noch ctwa 600 - 800 Millionen Franken Noten gehortet werden,
cben z.T. deshalb, weil dercn Anlage nicht lohnend erscheint.

Von den wirtschaftspolitischen Massnahmen, die
indirckt auch dem Schutze der Wiahrung dicnen, sind zunéchst
diejenigen zu erwihnen, die auf cine Niedrighaltung und Begren-—
zung der Prcise der Produktions- und Konsumptionsgiter hin-
zielen. Bekenntlich ist auch in den Kriegswirtschaften die
Politik des sog. "Preisstops" cines der wichtigsten Mittel,
un cincrseits den Konsumenten vor Ausbeutung zu schiitzen,
andcrscits cinen Teil des Nationaleinkommens von der Verwen-
dung zum Kauf von entbehrlichen Genussgutern abzulenken. Zu
diesem Bchufe fasste der Bundesrat, nachdem ihm bercits im
Bundesgesctz Uber die Sicherstellung der Landcsversorgung mi+
lebenswichtigen Gutern vom 1. April 1938 (Art.8) dic Voll-~
macht zur Verkindung von Bestimmungen zur Verhindcrung unge-
rcehtfertigter Preissteigerungen auf Auslandwarcn crteilt
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worden war, am 1. September 1939 den Beschluss betreffend die
Kosten der Lebenshaltung und den Schutz der reguldren Merkt-
versorgung. Er ermichtigte, in Verbindung mit spgteren Aus-
filhrungsbestimmungen, das Eidgendssische Volkswirtschafts-
departement, die fiir die Nachpriifung der Preise notwendigen
Vorschriften zu erlassen, fiir diese gewisse Hochstbetrage
festzusetzen und sic insbesondere durch die bereits im Juni
1936 geschaffene Preiskontrollstelle zu iiberwacien und ndti-
genfalls herabzusctzen. Die gleichen Zwecke verfolgen die
verschiedenen im Laufe des Krieges erlasscnen, die Verbrauchs-
einschrinkung bezweckenden Massrcgeln, Ubcr die wir Sie in
unsercem Bericht Nr.6 vom 19. Februar 1942 bereits kurz unter-
richtcten.

Zu ihnen gesellt sich noch die Preisstiitzung des
Getrcides scitons des Bundes, welche es crmglicht, den Brot-
prcis ohne Beeintrdchtigung der Produzenten auf ein fur die
weniger bemittelten Verbreaucher crirdgliches Mass zu scnken.
Dic etwa 80 - 100 Millionen Franken, die dic Eidgenossenschalt
hierfiir jahrlich vcrausgebt, gestatten es, den Tebenskosten-
Indcx niedriger zu halten, dadurch ncuen, die Sclbstkosten der
Produktion weitcr in dic HBhe treibenden Lohnforderungen ent-
gegenzuwirken und so der Wirtschaft lMehrausgaben zu ersparcn,
die fiir sic unter Umsté@nden cine grosscre Belastung bedeuten
wilrden als die Summe, di¢ der Bund fiir diese Silitzungsakticn
auf dem Wege des ausscrordentlichen Budgets aufzubringen hat.
Dicsc Massnahme dient somit gleichzeitig cinem sozialen und
cinem antiinflationistischen Zweck. Nicht minder wichtig fur
die Erhaltung eincr gcesunden Wahrung ist cs aber, dass 1in
der Schweiz - ibrigens entsprechend den Empfchlungea des vow
Eidgendssischen Volkswirtschaftsdepartements cingesetzien
Arbeitsausschusses derr Xonjuakturbeobachtungs- und Preis-
bildungskommission - die Lohne den gesteigerten Lebenskosten
nicht vollstindig, sondern nur in einem Masse angepast wurden,
das der durch die Rationicrungsmassnehmen erzvungenen Bin-
schriankung dcs Verbrauchs cntspricht. Wéhrend der Lebenskosten-
Indcx scit Beginn des Kricges um etwa 40 % zunahm, bewegen
sich die Lohnerhthungen im sllgemeinen zwischen 10 und 20 %.
Endlich diirfen hier alle jcne Bestrebuagen nicht ubcrgangen
werden, dic, insbesondere wic der Plan Wehien, darauf hinziclen,
die Eigcenproduktion des Landes zu steigem.

Eine besondcrs crnsic Gefahr fir die WBhrung bilden
die in cincm friher unbckannten Messe gesticgenen Wehrausgaben -
wie bereits erwidhnat, liberschritten sie bis Ende des vorigen
Jahres 2,8 Milliarden Frankcn -~ insbesondcre dadurch, dass ¢s
sich in wirtschraftlichem Sinne um uaproduktive Ausgaben handelt.
Auch sie konnte bisher in weitgcehornder Masse gebannt werden.

Da die von menchen Scitca als beste empfohlenc Losung dicscr
Aufgabe, ndmlich alle Landesverteidigungs-Ausgaben cureh
Stcucrn zu decken, angesichts dcr aufzubringenden Summen
susscr Betracht fallcen musste, welltc man nicht in der Voliks-
wirtschaft schwere TEhmimeosarashainmoen suslisen, cutscnloss
man sich dazu, einen Mittelweg zu ctreten, der, wic Ublicher-
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weise in solchen Lagen, darin bestand, einen erheblichen Teil
dieser ausserordentlichen Ausgaben zunidchst durch Anleihen zu
decken. Einem solchen Vorgehen kam im vorliegenden Falle lbri-
gens die schon erwdhnte aussergewdhnliche Flilssigkeit des
sechweizerischen Geld- und Kapitalmarktes entgegen. Es ist
jedoch bemerkenswert, dass im vergangencn Jahre, wo die aus-
serordentlichen Ausgaben des Bundes den enormen Betrag von
nahezu 1'150 Millionen Franken erreichten, nur etwas ilber die
Hilfte davon (53 %) durch zu glnstigen Zinssdtzen (3 - 3L/2 %)
aufgelcgte Anleihen aufgebracht wurde, wdhrend der Rest durch
Stcuern (Wehropfer, Wehrstcuer, Kriegsgewinnsteuver, Umsatz-
steuer) gedeckt werden konnte. Auf diese Weisc wurde ein so
bedeutender Anteil der dureh dic ausscrordentlichen Ausgaben
des Bundes entstchenden Kaufkraft rcesorbiert, dass sich fast
keine inflationistischen Wirkungen bemerkbar machtcen, zumal
di¢ Eidgenossenschaft auch zur Deckung ihrer peiodischen Kassa-
bedurfnisse den kurzfristigen Kredit der Nationalbank nur in
relativ bescheidenen Grenzen in Anspruch nahm (die von dem
Noteninstitut diskonticrten Reskriptioncn dcs Bundcs uUber-
schritten den Betrag von ca. 100 Millionen Frankcen nur zcit-
welligs gehen sie fir ldngere Zcit wesentlich Ubcer diese Summe
hinaus, so wird in allgemeiner Regel zur Konsolidation ge-
schritten).

Wenn es wegen der unbekannten Dauer des Krieges
auch ungewiss ist, was die Zukunft bringt, so darf doch dcr
Hoffnung Ausdruck gecgeben werden, dass, vorausgesctzt es ge-
lingt, die landwirtschaftliche Produktion geniigend zu heben
und unscrem Lande die filir scine Industrie uncrldsslichen
Rohstoffzufuhren zu sichern, eine durch Rationicrung und
Stceuerbezug bewirkte verniinftige Einschriankung des Verbrauchs
ermoglichen wird, die Gefahr ciner Inflation zu beschwdren
und so durch Erhaltung der Kaufkraft dcs Schweizerfrankens
die wirtschaftliche Zukunft der Schweiz insbesondere aueh fir
dic Zeit nach dem Kriege zu sichern.

a

Genehmigen Sie, Herr Minister, dic Versichcrung
unscrer ausgezcichneten Hoehachtung.

Der Chef
der Abteilung fir Auswirtiges:
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Rapport politique interne No 11

A 21.24. du 19 mai 1942.

Vichy / Rio de Janeiro
Lisbonne -/ Buenos Aires
Madrid I Tokio

( Rome (+) V Sofia (+)
Ankara J Dublin (%)
Buecarest / Péhéran (+)

( Budapest | Le Caire (+)

/ Helsinki J Caracas (+)
Stockholm | Bogota (+)

' Berlin | Shanghai (+ & C.G.)

| Londres I Montreal (C.G.)
Washington
1 ex. & Monsieur le Conseiller fédéral Pilet-Golaz
1 " & Monsieur Secrétan
3 " sans adesse.
1 " a l'expédition.
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