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Alois Altenweger

Die versaumte Aufwertung

Nibelungentreue nannte ein Berner Volkswirtschaftsprofessor die An-
hinglichkeit an die 1936 gesetzlich festgelegte Goldparitit des Frankens.
Damit verkniipft sich der Glaube, unsere Wihrung sei stabil und trotze
jeglichem Ansturm spekulativer Geister. Aber der IFranken ist kein Fran-
ken geblieben. Der Franken von 1936 ist heute noch ganze 26 Rappen
wert.

Wirtschaftspolitischer Riickblick

Die Bundeshehérden liessen die Konjunkturdimpfungsprogramme aus-
laufen, ohne das vielbesprochene Anschlussprogramm auf den Tisch zu
legen. Auf das konjunkturpolitische Instrumentarium wurde verzichtet,
wachstumspolitische Massnahmen beschriinkten sich auf Korrekturen am
Bundeshaushalt, dessen linearer Anstieg jedoch ungebrochen wihrend der
vergangenen zchn Jahre welterging. In der zweiten IHilfte dieses Jahr-
zehnts wurde in Deutschland nach einer spiirbaren Rezession (1966/67)
mittels eines Systems fiskal- und geldpolitischer Massnahmen (deficit
spending) durch Wirtschaftsminister Schiller der Wirtschaflt gezielte
Wachstumsimpulse eingegeben. Gleichzeilig wurde im europédischen Raum
die Stellung der englischen Wirtschaft schwieriger und erweiterte sich zu
einer eigentlichen P’fundkrise, deren vorldufiger Schlussstrich in einer Ab-
wertung gezogen wurde. Frankreich, in einer Uberschidtzung der nationa-
len Krifte, musste sich spidtestens 1968 die partielle Schwiche des I'ranc
eingestehen und im August 1969 zur Kurskorrektur durch Abwertung
schreiten. Die wirtschafts. und wahrungspolitische Disziplin dieser Staaten
liess jedoch immer noch zu wiinschen iibrig und fiihrte, verschirft durch
nationale Eigenwilligkeiten, dazu, dass Deutschland die kaufkraftmaissigen
Verzerrungen nur noch durch eine angemessene Aufwertung korrigieren
konnte.

Die drangende Konjunktur

Die schweizerische Wirtschaft geht einem weiteren Jahr der Hochkon-
junktur entgegen. Ilin ausgetrockneter Arbeilsmarkt, steigende Zinssitze
und erhéhte Konsumentenpreise sind die Begleiterscheinungen. Die Giiter-
nachfrage ist dabei, neue Hohepunkte zu erschwingen; Arbeitskrifte, Fa-
brikanlagen und Maschinen sind bald alle voll und pausenlos fiir die Gii-
terherstellung eingesetzt. Und doch bildet sich zwischen der Giitermenge
und der Geldmenge ein Missverhiltnis heraus: Immer mehr Geld steht
einer langsamer wachsenden Giitermenge gegeniiber.
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Die andauernde Inflation

Dieses wandelnde Verhiltnis nennt man die Inflationsrate. ITeute haben
wir in jedem fiir unseren IHandel wichtigen Land eine dauernde, schlei-
chende Inflation. Nur gibt es in den meisten der uns umgebenden Liander
eine grossere Inflationsrate als bei uns. Das hat zur Folge, dass unsere
Waren, vom Ausland aus gesehen, slandig um die Grosse der Inflations-
raten billiger werden, so dass das Kaufinteresse [lir Schweizer Waren be-
schleunigt zunimmt. Das hat zwei Wirkungen: erstens kénnen wir ver-
mehrt gute Geschdfte mit dem Ausland tdtigen, was die Konjunktur in der
Schweiz anheizt und die Preise hinauftreibt. Und zweitens befriedigen wir
die dringende Nachfrage durch verstirkte Importe aus den Nachbarstaaten.
Auch damit fithren wir die Teuerung dieser Lidnder mittels der Waren-
preise ein.

Die deutsche Aufweriung

Durch die deutsche Aufwertung im November 1969 hat der Schweizer
Franken gegeniiber der Deutschen Mark einen Wertverlust erlitten: der
Franken und damit auch alle mit ihm bemessenen Schweizer Waren kinnen
von den Deutschen fast 10 Prozent billiger eingekauft werden. Umgekehrt
miissen wir fiir deutsche Waren, von denen wir im vergangenen Jahr fiir
rund 5,7 Milliarden Franken (30 Prozent unserer gesamten ITmporte) ein-
fiihrten, fast 10 Prozent mehr bezahlen.

Praktisch heisst das: wir beziehen rund 30 Prozent unserer infuhren
aus Deutschland und geben rund 14 Prozent unserer Ausfuhren an diesen
nordlichen Nachbarn ab.

Es ist ein Optimismus, dem wir nicht folgen kénnen, wenn man an-
nimmt, dass die aus Deutschland eingefiihrten Investitionsgiiter in der
Hoéhe von 1,5 Milliarden IFranken so kostenneutral seien, dass eine Preis-
erhthung derselben nicht bis in den Konsumentenindex durchzuschlagen
vermag. Neben den eingefiihrten Konsumgiitern in der Héhe von 1.6 Mil-
liarden Iranken werden auch die Preiserhéhungen importierter Rohstoffe
(2,5 Milliarden) und Energietriger (0,5 Milliarden) mit zeitlichen Ver-
zogerungen kosten- und somit indexwirksam sein.

Mit wenigen Ausnahmen hat das merklich billigere deutsche Waren-
angebot bisher in der Schweiz dimpfend und regulierend auf die schweize-
rischen Kleinhandelspreise und damit auf den ILebenskostenindex gewirkt.
Diese Auftriebshemmung wird als Folge der D-Mark-Aufwertung weit-
gehend dahinfallen. Im Gegenteil ist anzunehmen, dass die inlindischen
Hersteller den Spielraum der Preise nach oben nutzen und die Importeure
aus Drittlindern (EFTA) folgen werden.

Massnahmen gegen Teuerung und Inflation

Welche Massnahmen konnen gegen diese anrollende Teuerung getroffen
werden? Der Bundesrat kann die durch Inflation bei unseren ITandelspart-
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nern und die deutsche Aufwertung geschwichte Kaufkraft des I'rankens
durch eine Aufwertung des Schweizer I'rankens wieder stdarken.

Eine weitere Moglichkeit besteht in einer drastischen Zollsenkung. Da-
bei ist es aber unbegriindet, von der fiir Mirz 1970 angekiindigten Vor-
wegnahme zweier Abbauctappen der Kennedy-Runde zu behaupten, sie
wirke sich nachhaltig auf die Konsumentenpreise aus. Denn die gesamte
im Rahmen der Kennedy-Runde ins Auge gefasste Zollsenkung betrdgt nur
etwa einen Drittel der urspriinglichen Zollsiitze, so dass dieser prozentuale
Abbau bei unseren iiberwiegend niederen Zoéllen kaum ins Gewicht fallt!
Umgekehrt werden unsere Schutzzolle bei Textilien, Konfektion und Bau-
material zum grossten Teil von der Kennedy-IRlunde gar nicht erfasst.

Als Drittes bleibt noch eine Besteuerung des Exports. Diese Massnahme
diirfte jedoch politisch kaum realisierbar und im besonderen kein Aufwer-
tungsersatz sein, wie das deutsche Experiment im Jahre 1969 bewiesen hat.
Man redet auch von Exportdepots, doch darf man deren dimpfende Wir-
kung nicht {iberschitzen.

Weitere Massnahmen der Behorden

Die weiteren Massnahmen der Behirden, welche anstelle einer Aufwer-
tung eine wirksame Inflationshekimpfung einleiten sollen, skizzierte Bun-
desrat Celio wie folgt: Verschirfung der Kreditbegrenzung, Mindest-
reserveanlage, Begrenzung der Personalbestinde, Einflussnahme auf Ab-
zahlungsgeschifte, Neuordnung der Bundesfinanzen usw. usw.

Dieses nicht aufeinander abgestimmte und offenbar eilig zusammenge-
suchte gemischte Angebot administrativer Massnahmen, Reformgesetze
und notenbankpolitischer Vorkehrungen mag viel Verschiedenes und Gu-
tes in sich bergen, ersetzt aber ganz bestimmt keine Aufwertung.

Gesamthaft gesehen, wird unser Land ohne entsprechende widhrungs-
politische Korrekturen sowohl iiber die Ausfuhr wie iiber die Einfuhr in
eine Anpassungsinflation gedridngt, die durch keine kreditpolitischen
Dampfungsversuche oder Masshalteappelle aufgehalten werden kann.

Volkswohl und Bankgeschaft

Wenn Deutschland, wie angekiindigt, die Wiahrungspolitik zum Mittel
der Konjunkturpolitik macht und auch inskiinftig Aufwertungen vor-
nimmt, gerdt die Schweiz in die bedrohliche N#he eines Ausverkaufs:
Jedesmal werden wir fiir Deutschland billiger; Giiter, Boden, Hiuser, Pro-
duktionsanlagen und &hnliches mehr werden immer wohlfeiler. Dagegen
kénnen wir uns nur schiitzen, wenn wir auch unserseits durch angemessene
Aufwertung die Kaufkraft des Schweizer Frankens stdrken.

Kaum ein Zweifel besteht, dass das schweizerische Noteninstitut heute
einen solchen Schritt im Grunde gern befiirworten wiirde. Hart treten die
Banken dagegen auf, weil sie als Aufwertungsfolge grosse Verluste auf
ihren umfangreichen Euromarktanlagen hinnehmen miissten. Ist es aber
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in Ordnung, dass aus Riicksicht auf lukrative privatwirtschaftliche Dispo-
sitionen richtige volkswirtschaftliche Entschliisse verhindert werden?

Droht die Spekulation?

Kéufe grosser Mengen von Schweizer Franken, die nicht handelspoliti-
schen Vorkehren dienen, bezeichnet man als Spekulation gegen die Wih-
rung. Diese Spekulation kann jedoch erst richtiec im Vorfeld verzogerter
Aufwertungen gedeihen und ist mit vollzogener Aufwertung auf einen
Schlag beseitigt. Im iibrigen weist diese Spekulation darauf hin, dass im
Schweizer Franken mehr Substanz drinsteckt, als offiziell dem Franken zu-
gestanden wird. Der Verzicht auf Aufwertung wird die Spekulation nicht
daran hindern, den Schweizer Franken als aufwertungsverdiichtig zu be-
trachten.

Untergrébt die Aufwertung die Stabilitat der Wahrung?

Es grenzt an ein Fetischdenken, anzunehmen, dass die Stahilitit, die sich
in einer seit 1956 unverinderten Paritit zum Golde ausdriickt, an sich ein
erstrebenswerter Zustand ist. Der andauernde und nun durch die deutsche
Aufwertung beschleunigte Kaufkraftschwund des Schweizer Frankens ist
ein ausserordentlich dymanischer Prozess und fern jeglicher Stabilitit. In
unserem Sinne kann eine Wahrung nur durch die mit der Aufwertung ver-
bundenen Kaufkraftstirkung sinnvollerweise stabilisiert werden.

Schlusshemerkung

Nachdem die schweizerische Wirtschaft die Konjunkturdampfungs-
iibung iiberstanden hatte und den Behorden eine Mangverkritik moglich
gewesen ist, hitte man die dringend notwendige Verfassungsgrundlage fiir
ein umfassendes konjunktur- und wachstumpolitisches Instrumentarium
erwarten konnen. Das wurde uns nicht gegeben; ebenso unterbliehen andere
Massnahmen im Rahmen eines Anschlussprogramms. Aus der konjunktur-
politischen Konkursmasse haben wir ein Abkommen zwischen der Natio-
nalbank und der Bankiervereinigung sowie eine Mini-Finanzreform — die
den Namen nicht verdient — in die siebziger Jahre gerettet.

Es wurde also kein Instrumentarium geschaffen, um die konjunkturellen
Bewegungen in den Griff zu bekommen. Wir sind genau so weit wie vor
den letzten Konjunkturddmpfungsmassnahmen. Ist das nicht eine kidrgliche
Bilanz der sechziger Jahre? Was soll das redliche — fleissige T'agewerk un-
serer Politiker, wenn die grossen volkswirtschaftlichen Probleme ausge-
klammert werden? Dabei hat sich keine politische Gruppierung unseres
Landes besondere Lorbeeren erworben.
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