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Das Gold und die Arbeit
Unsere Wedhselkurspolitik

ALBERT SPINDLER

Vorerst und vorweg danke ich dem Bundesrat fiir die in
seinem 34. Bericht -iiber die gegeniiber dem Ausland erlassenen
wirtschaftlichen Mafnahmen und der Nationalbank fiir die mir
in ihrem 39. Geschiftsbericht iiber das Jahr 1945 zur Begriin-
dung meiner Interpellation wegen unserer Wechselkurspolitik
zur Verfiigung gestellten Belege und Unterlagen.

Im Jahresbericht unserer Nationalbank heiBit es auf Seite 19
itber das Ziel der Wechselkurs- und Wihrungspolitik unserer

Geldverwaltung:

«Da die wirtschaftliche Existenzgrundlage der Schweiz in hohem Mafe
im Ausland verankert ist, sind stabile Wechselkurse fiir unser Land von
ganz besonderer Bedeutung. Daneben ist auch der Gestaltung der Kauf-
kraft des Geldes im Inland alle Aufmerksamkeit zu schenken. Das Be-
streben der Notenbank geht bestindig dahin, ihre Wéhrungspolitik nach
diesen beiden Zielen auszurichten, soweit dies iiberhaupt mdoglich ist.»

Ganz dieser Ansicht, vertreten. wir im Unterschied zur National-
bankverwaltung und dem Bundesrat nur den Standpunkt, daB
der Stabilisierung der Kaufkraft unseres Geldes, d. h. der durch-
schnittlichen Lebenshaltungskosten, die Prioritit gehort, da
von ihrer Verdnderung die ganze Inlandwirtschaft beeinflufft
wird. Wie jedoch die Praxis und die unwiderleglichen Tatsachen
beweisen, sind die Ziele unserer Nationalbank bis heute nur
fromme Wiinsche geblieben. Die Preise sind trotz Preiskon-
trolle und Rationierung auch wihrend und nach dem zweiten
Weltkrieg gestiegen. Wenn unter einem Dampfkessel fréhlich
darauf losgeheizt wird, geniigt es eben nicht, sondern ist im
Gegenteil gefidhrlich, den wachsenden Druck durch Schliefen der
Ventile herabsetzen zu wollen. Der Bundesrat bestitigt das,

wenn er auf Seite 18 seines Berichtes feststellt:

«Die wirtschaftlichen Eingriffe wie Preiskontrolle oder Exportkontingen-
tierung wiren nutzlos, wenn auf der andern Seite der Zahlungsmittel-
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umlauf unter dem Einflufl des Kapitalzustromes beliebig ansteigen
koénnte.»

Ganz einverstanden! Sagen wir jedoch ganz aufrichtig und
den Tatsachen entsprechend, dal bei uns, trotz den bittern Ef-
fahrungen in den Jahren 1914—1920, die Geldmenge, d. h. die
Nachfrage, auch wihrend dem zweiten Weltkrieg verdoppelt
wurde, wihrend das Angebot durch die verminderte Einfuhr
und die zufolge Rohstoffmangels und Militirdienstleistungen
kleiner gewordene Produktion zuriickging. Durch die Preis-
kontrolle und die Rationierung ist nur verhindert worden, daf
die Preise nicht noch mehr gestiegen sind. Im Jahr 1938 zu 100
angenommen, betrug die Geldmenge im Jahre 1946 nach den
Angaben des Bundesrates auf Seite 19 seines Berichtes 154. Da,
wie Herr Bundesrat Stampfli soeben nachgewiesen hat, auch der
Geldumlauf einen entscheidenden Einfluffi auf die Preise hat,
verliuft sonst die Preisentwicklung nicht parallel der Vermeh-
rung oder Verminderung der ausgegebenen Geldmenge. In die-
sem Fall ist es aber doch auffallend, dafl auch der Lebenskosten-
index Ende Januar 1947 genau gleich hoch, nimlich auf 154
stand. Im Jahre 1938 waren schon fiir 1751 Millionen Franken
Banknoten ausgegeben worden. Trotzdem schon dieser Betrag
nach den Verkehrsbediirfnissen zu hoch war, wurden nach und
nach immer mehr Banknoten ausgegeben, bis es im letzten
Jahr — ohne die in Turin hergestellten Tausendernoten — fiir
4090,7 Millionen Franken Banknoten waren. Bundesrat und
Nationalbank begriinden diese Geldschopfungen mit dem groBen
Goldzustrom wihrend und nach dem Kriege. Der Bundesrat
schreibt auf Seite 17 iiber die Wirkung dieses Goldzuflusses

auf die Preise:

«Jeder Golderwerb der Nationalbank zwingt diese, einen entsprechenden
Betrag in Franken auszuzahlen. Wenn die ausgegebenen Zahlungsmittel
die normalen Bediirfnisse des Verkehrs iiberschreiten, kann der Uberfluf3
inflatorische Wirkung ausldsen.»

Um eine Teuerung zu verhindern, hitte das kleinere Angebot
eine Verminderung der ausgegebenen Geldmenge notig gemacht.
Statt zuriickgezogen, wurden mehr Banknoten ausgegeben. Wie
kann man da noch iiberrascht sein, dafl die Preise zum groflen
Nachteil der Lohnempfinger und der wirklich auf ihre Spar-
batzen Angewiesenen stiegen? Es bestiitigte sich also auch fiir
unser Land die von Professor Dr. Bosshard im St.-Galler Tag-

14



blatt Nr. 570 vom 4. Dezember 1946 fiir die ganze Welt gekenn-
zeichnete Situation:

«Wie im ersten, so haben auch im zweiten Weltkrieg Inflationen welt-
weiten Ausmafles die nationalen Preisniveaus wiederum in die Hoéhe
getrieben, die Kaufkraft der Geldeinheit neuerdings vermindert und
gleichzeitig die Wertverhiltnisse der nationalen Geldeinheiten unterein-
ander stark veridndert. Keine einzige Wahrungseinheit besitzt mehr die
Kaufkraft von 1938, geschweige denn von 1914. Jede hat einen mehr
oder weniger groflen Teil ihres fritheren inneren Wertes eingebiifit. Aber
diese Kaufkraftverwisserung ging in den einzelnen Lindern in sehr un-
gleichem Grade vor sich und wir stehen daher vor dem schweren Problem
nicht nur einer allgemeinen, sondern einer differenzierten Geldentwer.
lung. Dabei sind erst in wenigen Fillen die Wechselkurse dem wirk-
lichen Grade der inneren Entwertung angepalBit worden. Um unser Land
herum z. B. haben wir es durchwegs mit Wihrungen zu tun, deren offi-
zielle Parititen trotz teilweise erheblichen Abwertungen im Vergleich
zu ihrer Binnenkaufkraft als {ibersetzt erscheinen und die also vor-
laufig als relativ {iberwertet betrachtet werden miissen. Dies trifft sicher-
lich nicht nur fiir unsere Nachbarlinder Frankreich, Italien, Oesterreich —
von Deutschland nicht zu sprechen — zu, sondern auch fiir die meisten
ost- und siideuropiischen Linder und moglicherweise auch fir Bel-
gien und die Niederlande.»

Das trifft nach meinem Dafiirhalten auch fiir den Dollar und
das englische Pfund zu. Nach den Indizes miifite zwar unser
Franken gegeniiber dem Dollar eher weniger Wert haben. Der
Markt beweist jedoch das Gegenteil. Man darf eben nicht iiber-
sehen, dafl die Indizes durch die Preiskontrolle verfilscht wer-
den und nicht die eigentliche Kaufkraft eines Geldes spiegeln.
Das zeigte sich in den USA, wo die Preiskontrolle aufgegeben
wurde. Nach den Angaben von Schatzkanzler Dalton im Dezem-
ber des letzten Jahres vor dem Unterhaus betrug der GroB-
handelsindex in den Vereinigten Staaten, im Jahre 1945 zu 100
angenommen, im Miéirz 1946 102, im September 116 und im
November 130. Gestiitzt auf diese Tatsache stellte er fest, daB
der Rest des Anleihens von 3,15 Milliarden demzufolge 23 Pro-
. zent an Kaufkraft verloren und deshalb nur noch einen Kauf-
wert von 2,43 Milliarden Dollars habe. Es ist so, wie das Pro-
fessor Dr. Ammon am 16. Oktober 1946 in der «Metallarbeiter
Zeitung» festgestellt hat, daff der Dollarkurs von zirka 4,30 ent-
weder frither nicht gestimmt hat oder dann jetzt nicht stimmt.
Er stellt dann — ich mochte das hervorheben — vor der Ab-
schaffung der Preiskontrolle in den USA die Frage:

«Und wenn die Preise in den USA weiter steigen, wird man auch dann
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noch am bestehenden Dollarkurs festhalten und die Teuerung ihren
Fortgang nehmen lassen?»

Es ist die gleiche I'rage, die der Bundesrat selber am 6. Juni 1925
im Schweizerischen Handelsamtsblatt stellte, wenn er dort wort-
lich ausfiihrte:

«Seit Mitte 1921 erfreut sich das inléindische Preisniveau in den Vereinig-
ten Staaten, gemessen am Kleinhandelsindex, einer Stabilitit, die sonst
nirgends zu finden ist. Diese Festigkeit ist kein Zufall, sondern eine be-
wuBte, vom Federal Reserveboard beabsichtigte. Indem wir nun seit 1923
darauf ausgingen, den Frankenkurs auf die Paritit mit dem Dollar zu
bringen; wollten wir an dieser Preisstabilitit teilnehmen, iiberzeugt,
dal die USA die Stabilisierungspolitik fortsetzen wiirden. Bis Mitte 1924,
also volle drei Jahre, hat die Festigkeit der Kleinhandelsindexziffer an-
gehalten. In jiingster Zeit ist sie im Zusammenhang mit der dortigen
Geldfliissigkeit ein klein wenig gestiegen. Indem wir seit einiger Zeit
die Goldparitit festhalten, beginnt jene Goldfliissigkeit sich bereits auch in
der Schweiz geltend zu machen. Sollte die Aufwirtshewegung der Preise
in der Schweiz weitere Fortschritte machen und die Bevéilkerung stark
beunruhigen, so miifite die Frage neuerdings iiberlegt werden, ob wir
nicht auf die Stabilisierung des Dollars zugunsten des inneren Preis-
standes verzichten sollten.»

In dieser Situation befinden wir uns heute. Der ganze Unter-
schied ist der, daBl der GroBhandelsindex in den Vereinigten
Staaten letztes Jahr in einigen Monaten viel mehr gestiegen ist
als in den drei Jahren 1922—1925. Nach der von Professor
Dr. BoBhard genau gezeichneten und den Tatsachen entspre-
chenden Lage kann es sich nicht darum handeln, unsere Wech-
selkurse auf der ganzen Linie einfach um einen gewissen Pro-
zentsatz hinaufzusetzen. Um zu einem moglichst gerechten
Austausch zwischen Leistungen und Gegenleistungen zu kom-
men, miilte moéglichst jeder Kurs auf Kaufkraftparitit festge-
setzt werden. Solange das, wie heute, nicht der Fall ist, werden
Falle wie der in der «Berner Tagwacht» vom Dienstag, den
18. Mirz geschilderte, weiter vorkommen., Dort wurde nimlich
festgestellt, daBl Devisenschmuggler pro Woche — wenn man
dem.noch so sagen kann — rund 20000 Pfund, also gegen
400 000 Schweizerfranken «verdient» haben. Soweit die «Ber-
ner Tagwacht». Wo einer gewinnt, ist in der Regel auch einer,
der verliert. Es ist wirklich so, wie das im Gotthardbrief
Nr. 124/125 vom November 1946 festgestellt wurde:

«Als SchluBbilanz einer sich endlos drehenden Inflationsspirale wird
es neben einem kleinen Kreis von Spekulanten und Konjunkturgewinn-
lern nur Verlierende geben.»
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Aber nicht nur das. Die Inflation der andern Linder wird, wie
das der Bundesrat selber zugab und bestitigt, iiber die festen
Wechselkurse auch auf unser Land iibertragen, wie in den
dreiBiger Jahren der in fast allen Lindern durchgefiihrte Preis-
und Lohnabbau. Steigen in einem Lande, mit dem wuns ein
fester Wechselkurs verbindet — z. B. in den Vereinigten Staa-
ten — die Preise, dann miissen wir entweder diese Preissteige-
rung mitmachen oder den Frankenkurs erhohen. Geschieht das,
wie heute bei uns, nicht, dann entstehen Spannungen und Eldo-
rados fiir Schieber und Spekulanten.

Ich weil, wie wichtig es fiir den Handel, die Schuldner und
Gliaubiger ist, feste Auflenwerte und einen ebenso stabilen inneren
Frankenwert zu haben. Wihrend wir nun aber, solange wir
eine eigene Geldverwaltung haben, den inneren Wert des Fran-
kens selber bestimmen und fixieren konnen, hingt der Wechsel-
kurs von der Wihrungspolitik des betreffenden Landes ab.
Wiirden alle Regierungen den inneren Wert ihres Geldes stabi-
lisieren, hitten wir die erwiinschten festen Wechselkurse. Wird
dagegen in Lindern wie Frankreich und Italien die Kaufkraft
des Geldes durch Preissteigerung entwertet, bleibt uns wirklich
nichts anderes, als unsere Preise auch entsprechend zu erhéhen
oder dann den Kurs zu indern und, wie es gerecht und billig
ist, fiir ein solches Geld wenige Franken zu zahlen.

AbschlieBend bleibt mir noch zu sagen und zu beweisen, daf
eine Wihrungspolitik, die sich wie die unsrige zum Ziele setzt,
den Innenwert des Frankens zu stabilisieren, mit der Goldwiih-
rung unvereinbar ist und nie erreicht werden kann. Herr Dr.
BoBhard, Profsesor an der Handelshochschule in St. Gallen,
stellt selbst als Befiirworter der Goldwihrung auf Seite 16 sei-
nes Buches «Wesen der Goldwihrung und Voraussetzungen
ihres Wiederaufbaues» fest:

«Es wohnt dem Gold keine materielle Kaufkraftstabilitit inne.»

Auf Seite 22 schrieb er sogar:

"«Der Gedanke eines festen inneren Geldwertes der Landeswihrung ist
dem Sinn und Wesen der Goldwihrung durchaus fremd, muf es sein;
in der Goldwihrung ist kein Platz fiir nationale Festwihrungen.»

Es stellt sich in der Tat fiir uns die Frage, wie lange wir un-
seren Franken noch an das Gold gebunden halten und damit
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den groBen Wertschwankungen des Goldes und den Einfliissen
der internationalen Schieber und Spekulanten ausliefern wollen.
Hatte namlich das Gold im Jahre 1895 eine Kaufkraft von 100,
betrug sie 1920 nur noch 20 und stieg dann bis 1933 wieder auf
43. So sieht das Fundament unserer gesunden Wihrung bei
Licht besehen aus. Wer wagt es da noch, von einer gesunden
und soliden Wihrungsgrundlage zu reden? Prof. BoBhard stellt
deshalb auf Seite 53 seines, wie gesagt fiir die Goldwihrung ge-
schriebenen, Buches sogar in Sperrdruck fest:

«Wenn es sich um allgemeine und gleichmifige Verinderung aller
Warenpreise handelt, kann mit Sicherheit angenommen werden, daf3 die
Stérung des Austauschverhiltnisses in der Hauptsache auf einer Anderung
des Geldwertes beruht, was bei Goldwihrung gleichbedeutend ist mit einer
Anderung des Goldwertes.»

Ich frage Sie: sagte da Dr. Christian Gasser im Blick auf diese
Feststellungen und Tatsachen zuviel, wenn er im bereits ge-
nannten Gotthardbrief im November 1946 fragte:

«Warum eine Wihrung an den Preis des Goldes gehingt werden soll, ist
bei vorurteilsloser Betrachtung véllig unerfindlich.»

Und nun horen Sie, was er diesbheziiglich weiter sagte:

«Das ist etwa, wie wenn die Einheit des LingenmaBles in einem Neger-
staat vom sicher verinderlichen Bauchumfang des Hauptlings abhingig
wire.»

Diese humoristische Feststellung von Dr. Gasser wire zum
Lachen, wenn sie nicht auch bei uns fiir viele tausend Bauern-
und Handwerkerfamilien den Verlust der Existenz zur Folge
gehabt hitte. Dazu kommt, daf eine Wihrung durch die Bin-
dung an das Gold der internationalen Spekulation ausgeliefert
wird.

Im Blick auf die von uns nach dem ersten Weltkrieg am
Silber erlittenen Verluste von rund 120 Millionen Franken will
ich nur am Rande auf mdgliche, viel groflere Verluste aufmerk-
sam machen, die uns durch Goldwertsenkungen blithen kon-
nen. Ich schliefe dieses Kapitel mit einer Feststellung im Ge-
nossenschaftlichen Volksblatt aus dem Jahre 1936:

«Der Tanz um das goldene Kalb durch die alten Juden, die sich einmal
frei von des Moses Fuchtel ausleben wollten, war ein blasses Kinderspiel
gegen die Tollheiten der modernen Anbetung des Goldes.» —

Wer es nicht glauben sollte, den sollte man mit einem Haufen
Gold mitten in die Sahara setzen, bis er zur Einsicht kommt,
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daB das Geld seinen Wert nicht von den miihsam aus der Erde
gewonnenen und wieder in die Erde oder einen Keller verloch-
ten Goldhaufen erhélt. Vorldufig verursacht allein die Gold-
tibernahme durch den Bund — nach dem Bericht des Bundes-
rates auf Seite 20 — eine jahrliche Ausgabe von rund 20 Mil-
lionen nur fiir Zinsen. Der Bundesrat schreibt deshalb auf
Seite 22 des Berichtes in Ubereinstimmung mit uns:

«Wenn man den Kampf gegen die Preissteigerung fortsetzen will — was

- unserer Ansicht nach unerldBlich ist — miissen neue Mafnahmen so-

wohl finanz- wie wirtschaftspolitischer Art getroffen werden, Da das

Bundesbudget die Kosten der Goldiibernahme nicht weiter tragen kann,

miissen andere Moglichkeiten gefunden werden, um einer Vermehrung

des Geldvolumens entgegenzuwirken.»

Unseres Erachtens ist die eingesessene IFirmen bevorzugende,
dagegen Neulinge benachteiligende, schikandse Importkontin-
gentierung keine Losung des Problems. Wenn in IFirmen, die
sich um die Ausfuhrkontingente bewarben, Angestellte tage-,
ja wochenlang Zollquittungen zusammensuchen mufiten, hatte
diese Mithe und Arbeit erspart und die Arbeitszeit fiir niitz-
lichere Zwecke verwendet werden kdénnen.

Richtig ist, daf das Goldproblem nicht einfach durch die Ab-
gabe von Gold gelést werden kann. Wenn an Stelle von Bank-
noten Gold als Zahlungsmittel verwendet wird, wird, wie das
der Bundesrat auf Seite 22 ganz richtig feststellt, die Menge
des zirkulierenden Geldes und damit die Inflationswirkung von
der Geldseite her nicht verringert. Noch hereinkommendes Gold
miifite vorlaufig noch sterilisiert werden, dann aber miifite die
Bindung an das Gold, wie in England und in andern Léindern,
aufgegeben werden. Sodann miiBite durch Anleihen Geld ab-
geschopft und die Geldemission und der Geldumlauf dem
Warenangebot angepafit werden. ' |

Zur Vollstindigkeit bleibt nur abschliefend noch darauf hin-
zuweisen, daBl auch unsere Preiskontrolle — so sonderbar das
klingen mag — indirekt zur Teuerung beitrigt. Wenn heute
ungehindert zu wesentlich hoheren als von der Preiskontrolle
fiir das Inland bewilligten Preisen exportiert werden kann, be-
steht die Gefahr und hat das zur Folge, daf§ im Inland dringend
benotigte Artikel nicht oder nur schwer und erst nach langem
Warten erhiltlich sind, denn die Firmen kénnen nicht gezwun-
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gen werden, den Inlandmarkt zu den von der Preiskontrolle
vorgeschriebenen, wesentlich niedrigeren Preisen zu beliefern.
Kleineren, nicht so gut eingerichteten Firmen, die sich mit der
Produktion solcher Artikel befassen, miissen dann den hoheren
Produktionskosten entsprechend hohere Preise zugestanden wer-
den. So triagt auch die zur Bremsung der Teuerung geschaffene
Preiskontrolle indirekt zur Erhéhung der Preise bei.

Gestiitzt auf alle diese den Tatsachen entsprechenden Fest-
stellungen und das vom Bundesrat auf Seite 22 des Berichtes
selber abgelegte Gestindnis, da neue Mafinahmen sowohl
finanz- wie wirtschaftspolitischer Art getroffen werden miis-
sen, ersuchen wir den Bundesrat um die gewiinschte Auskunft,
ob er nicht mit uns der Ansicht ist, dafl 1. diesen Export auf-
blihenden und unsere Preise steigernden Clearing- und Wech-
selkurse aufzuheben und 2. unter moéglichster Stabilisierung
der Inlandkaufkraft des Frankens so weit als moglich die Kauf-
kraftparitit anzupassen sind?

Herr Bundesrat Nobs hat diese Feststellungen und Tatsachen
nicht bestritten und nicht widerlegt. Er stellte im Gegenteil
Ubereinstimmung der Zielsetzung fest. Da die Anderung und die
Festsetzung der Wechsel- und Clearingkurse immer das Einver-
stindnis zweier Regierungen voraussetze, liege es nicht in un-
sererr Macht, sie zu #dndern. Ich hétte im Herbst 1946 im
«Schweizer Jungbauer» selber geschrieben, daff das Problem in
dem grofien Wihrungschaos nicht einfach durch eine Aufwer-
tung gelést werden koénne, Das Beispiel und die Erfahrungen
Schwedens hiitten gezeigt und bewiesen, daf der Bundesrat gut
getan habe, wenn er nicht aufgewertet habe. Bei aller Anerken-
nung der Ubereinstimmung in der Zielsetzung lehne es der Bun-
desrat ab, seine bewihrte Wihrungs- und Wechselkurspolitik
zu dndern und sich auf folgenschwere Experimente einzulassen.
Dazu habe er keinen Grund, nachdem ich auch nicht gezeigt
und gesagt hitte, was getan werden miilte und wie das Wih-
rungschaos auf der Welt behoben werden koénne.

Das veranlafite uns, vor dem Rat was folgt festzustellen und
Zu sagen:

1. Herr Bundesrat Nobs hat nicht widerlegt und nicht wider-
legen koénnen, daB wir uns noch viel mehr als im Jahre 1925,
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als es der Bundesrat im «Schweizerischen Handelsamtsblatt»
vom 6. Juli selber feststellte und zugab, in der Zwangslage
befinden, entweder die nicht den Kaufkraftparititen entspre-
chenden Wechsel- und Clearingkurse zu dndern oder die ver-
héngnisvollen Preisbewegungen im Ausland mitzumachen, wenn
die Spannungen und Eldorados fiir Schieber und Spekulanten
nicht weiter bestehen und neue entstehen sollen.

2. In der Begriindung habe ich gesagt, daBl die Disparititen
so grofl und so unterschiedlich sind, daB sie nicht einfach durch
das Mittel der Aufwertung 'ausgeglichen werden koénnen, son-
dern einzelii angepafit werden miissen, bis sie der Kaufkraft-
paritit entsprechen.

3. Da die Indizes in den einzelnen Lindern verschieden be-
rechnet werden, miifiten bessere Vergleichsbasen geschaffen
und dazu vielleicht unsere Handelsattaches mehr eingespannt
werden. .

4. Werden die unumginglichen Korrekturen der Wechsel-
kurse nicht entsprechend der Kaufkraft der entwerteten Wih-
rungen vorgenommen, mufl damit gerechnet werden, daB Syn-
dikate die Kurse der Kaufkraft entsprechend festsetzen und
auf dieser Basis offizieller, nicht stimmender Wechselkurse hin
oder her miteinander verkehren und handeln, wie das iiberdies
heute zum Teil schon zwischen Frankreich und der Schweiz
geschieht.

Rraftoolle Menfcien licben, was ihre Rraft anftrengt.
fAber olle Shwidlinge lieben es nicht, foldie Manner
in ihrer Mitte 3u haben.

Pestalozzi
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