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Bundesrates an die Bundesversammlung
iiber das Volkshegehren betreffend Revision von Artikel 39
der Bundesverfassung (Freigeldinitiative)

(Vom 21. April 1950)

Herr Président!
Hochgeehrte Herren!

Mit Schreiben vom 28. Oktober 1949 haben Sie uns eingeladen, iiber das
Volksbegehren vom 1. September 1949 betreffend die Revision von Artikel 39
der Bundesverfassung (Freigeldinitiative) Bericht und Antrag einzureichen.
Wir bechren unsg hiemit, zu diesemn Begehren Stellung zu nehmen.

Das Volksbegehren, das mit 89 553 giiltigen Stimmen zustandegekommen
ist, verlangt die Ersetzung der Absiétze 8 und 6 des Artikels 89 der Bundes-
verfassung (Notenbankartikel) durch folgende Fassung:

Abs. 3. Die mit dem Notenmonopol ausgestattete Bank hat die Haupt-
aufgabe, den Geldumlauf des Landes zum Zwecke der Vollbeschiftigung
so zu regeln, dass die Kaufkraft des Schweizerfrankens beziehungsweise
der Lebenskostenindex, fest bleibt.

Abs. 6. Der Bund erklirt die Banknoten und andere gleichartige Geld-
zeichen als gesetzliche Zahlungsmittel.

I. Stellungnahme zum Volksbegehren

Diese Verfassungsinitiative stellt einen erneuten Versuch der Anhinger
der Freigeldlehre (heute liberal-sozialistische Partei, ehemals Freiwirtschafts-
bund) dar, die Theorien dieser Lehre in der Schweiz in die Praxis umzusetzen.
Fiir das Geldwesen wiirde das die Abkehr von der Goldwihrung und ihre Hr-
setzung durch eine vom Gold vollstindig losgeldste, reine Papierwihrung
bedeuten. Der Miinzfuss wiirde an einen Index — laut Initiative an den Lebens-
kostenindex — gebunden. Dieses System wird daher Indexwihrung genannt.
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Der Vorzug der Indexwéhrung gegenitber der Goldwahrung besteht nach
Auffassung der Freigeldlehre darin, dass die Kaufkraft des Geldes im Inland
ein fiir allemal stabilisiert werde, wodurch — angeblich — auch eine dauernde
Vollbeschiftigung erreicht werden konne. Die Stabilisierung der Kaufkraft
wiirde allerdings automatisch den Verzicht auf die Stabilitit des Aussenwertes
der Wihrung, d. h. der Wechselkurse, bedeuten, was aber als das kleinere Ubel
betrachtet wird und vermeintlich auch keinen Nachteil firr die Vollbeschafti-
gung darstellen solle.

Die Freigeldlehre will eine Lehre der Krisenbekdmpfung sein. Ausgangs-
punkt dieser Lehre ist die These, dass Krisen ausschliesslich und allein
von der Geldseite her verursacht werden, nidmlich dadurch, dass
das Geld willkiirlich, d. h. je nach den Interessen der Geldbesitzer, durch Hor-
tung dem Geld- und Kapitalmarkt vorenthalten oder ihm entzogen werde
und so fiir die zur Aufrechterhaltung der Vollbeschéftigung notwendigen In-
vestitionen nicht mebr in gentigendem Umfange zur Verfiigung stehe. Die
beliebige Zurtickhaltung des Geldes sei darum moglich, weil das Geld im Gegen-
satz zu den Waren dem Verderben nicht ausgesetzt gei und so nach freiemn
‘Ermessen gehortet werden konne. Dieser Vorteil des Geldes gegeniiber den
Waren finde seinen Ausdruck im Zins als Entgelt fiir die Uberlassung des
Geldes zu Investitionszwecken. Die zeitweilige Zuriickhaltung des Geldes sei
mit dem Bestreben, dafiir einen hdheren Zins zu erhalten, zu erkliren. Um
dem Geld den bisherigen Vorzug gegeniiber den Waren zu nehmen, sei es not-
wendig, den Zins abzuschaffen oder doch auf ein Minimum zu reduzieren,
und sei eg ferner notwendig, das (teld zu einer dauernden maximalen
Zirkulation zu zwingen (Umlaufszwang). Auf diese Weise wiirden Krisen
automatisch ausgeschaltet und wiirde sich die Wirtschaft einer dauernden
Prosperitit erfreuen.

Nach Auffassung des Begriinders der Freiwirtschaftsbewegung, Silvio
Gesell, kann zudem das Freigeld nur dann richtig funktionieren, wenn — zur
Ausschaltung der Spekulation — der gesamte Grundbesitz des Landes in die
Hinde des Staates iibergefithrt wird. So wiirde also der Bauer zum Pachter des
Staates auf seinem bisher eigenen Grund und Boden!

Auf diegsen Vorstellungen baut nun die Freigeldlebre ein Wéhrungssystem
auf, das sich durch die beiden Begriffe Indexwéhrung und Schwundgeld
charakterigiert. Der Wert der Geldeinheit wird nicht mehr an einem Metall
(Gold) gemessen, sondern an einem Preisindex bzw., um das Wort von Dr.
Th. Christen, dem nach Silvio Gesell bedeutendsten Vertreter der Freigeld-,
Freiwirtschaft- und Freilandbewegung, zu gebrauchen, an einem «XKilogramm
Durchschnittsware». Der Miinzfuss soll also nicht mehr am internationalen
WertmaBstab und Zahlungsmittel Gold, sondern an einem — in Wirklichkeit
gar nicht existierenden — Kilogramm Durchschnittsware gemessen werden,
wobel diese Relation, gleich wie beim Gold, immer gleich zu bleiben hétte. In
logischer Folgerung der Freigeldthesen miisste dieses Ziel erreicht werden,
wenn die Geldmenge, bei gleichbleibender Umlaufsgeschwindigkeit, sich immer
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gleich bewegt wie die Gutermenge, d.h. bei steigender Giiterproduktion ent-
sprechend erhoht und bei sinkender Produktion verringert wiirde. An der
Tatsache, dass die Preise sich dennoch éndern kénnen, z. B. jene der land-
wirtschaftlichen Produkte infolge der Schwankungen der Ernteergebnisse oder
der Einfuhrgiiter — man denke hier nur an die gewaltige Preishausse wihrend
des Weltkrieges —, kommen allerdings auch die Anhénger der Freigeldlehre
nicht vorbei; sie glauben aber trotzdem, das durchschnittliche Preisniveau
durch entsprechende Manipulierung der Geldmenge auf dem einmal angenom-
menen Stand halten zu kénnen.

Die Freigeldlehre geht also von der Annahme aus, dass zwischen der
Geldmenge und TUmlaufsgeschwindigkeit einerseits und der
Gitermenge und dem allgemeinen Preisniveau anderseits eine
automatische Wechselwirkung bestehe, die ihren Ausdruck in folgender,
auf der sogenannten Quantititstheorie beruhenden Gleichung findet:

Geldmenge X Umlaufsgeschwindigkeit

Preis =
Warenmenge

Diese Gleichung lasse sich sozusagen mathematisch errechnen und daraus
wird gefolgert, dass durch entsprechende Manipulierung der Geldmenge ohne
weiteres ein Zustand des preislichen Gleichgewichts hergestellt werden konne.
Fine solehe Gleichgewichtslage liesse sich also nach dem Rezept der Freigeld-
anhénger ungefahr ebenso leicht herstellen bzw. aufrechterhalten, wie man eine
Waage, bei der das Gewicht der einen Seite Anderungen unterworfen ist (Guter-
menge), durch entsprechende Anderung der Belastung auf der andern Seite
(Geldmenge) im Gleichgewicht halten kann.

Gowiss trifft zu und wird auch von keiner Seite bestritten, dass zwischen
der Geldmenge und dem Preisniveau gewisse Zusammenhings bestehen
konnen. So kann etwa eine Krediterschwerung durch die Notenbank zur Ver-
minderung der Geldmenge und zu Preisriickgingen fithren. Umgekehrt kann
eine starke Vermehrung unter gewissen Umsténden, namentlich dann, wenn sie
mit einer Verknappung des Warenangebotes einhergeht, eine Erhohung der
Preise bewirken. Diesen Tatsachen ist in der Wihrungspolitik bigher schon
Rechnung getragen worden. So haben Bund und Nationalbank wiihrend und
nach dem zweiten Weltkrieg durch eine Reihe von Massnahmen der Preis-
steigerung entgegengewirkt, unter anderem durch die Exportkontingentierung
(mit dem Ziel, den Dollarzufluss einzuschrinken), durch die Goldsterilisierung
und Goldabgabe, durch die Begebung von Bundesreskriptionen zum Zwecke
der Geldabschopfung, durch die Dollarbewirtschaftung, die teilweise Blockie-
rung von Exporterlosen usw. Wenn ein allgemeiner Anstieg der Preise dennoch
eintrat, so war er, unvermeidlicherweise, durch die Warenverknappung, die
Verteuerung der Einfubr, die hoheren Produktionskosten und die vermehrten
Staatsausgaben fur die im engeren wirtschaftlichen Sinne unproduktiven Auf-
wendungen fiir die Landesverteidigung verursacht. Gerade die zuriickliegenden
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Kriegsjahre sind ein typisches Beispiel dafiir, dass die Preise sich auch von
der Giiterseite her veréindern kénnen, und zwar in sehr ausgesprochenem Masse.
Es wire also falsch zu glauben, der Preisstand lasse sich, wie die Anhinger
der Freigeldlehre behaupten, durch eine Veranderung der Geldmenge in jedem
Falle entscheidend beeinflussen und stabil halten; denn in Wirklichkeit stehen
Geldmenge, Giiterumsétze und Preise nicht in einem derart automatischen und
absoluten Zusammenhang, wie dies die Freigeldlehre annimmt. Die Frage er-
scheint auch als berechtigt, nicht zuletzt im Hinblick auf die Sparer und Rentner,
ob es sinnvoll ware, die Preise auf einem itberméssig hohen Stand stabilisieren,
d. h. jede Preissenkung durch kinstliche Massnahmen verhindern zu wollen.

Eine andere Bemerkung sei hier ebenfalls angebracht. Wenn die Anhinger
der Freigeldlehre behaupten, dass nur der Mangel an Geld oder besser die will-
kiirliche Zuriickhaltung des Geldes eine dauernde Vollbeschéftigung verhindere,
s0 ist gerade die gegenwartige Konjunkturphase eine eindriickliche Widerlegung
dieser Auffassung. Bekanntlich ist die Konjunktur seit dem Sommer 1948
riickldufig und die Konjunkturerwartungen weisen eindeuntig auf ein Anhalten
dieser Tendenz hin. Nach Freigeldtheorie miisste dieser Umschwung auf eine
Verknappung des Geld- und Kapitalmarktes zuriickzufiihren sein. In Tat und
Wahrheit ist aber, wie jedermann weiss, das genaue Gegenteil der Fall; der
Markt war in den letzten Jahren fliissiger denn je und hat heute einen noch nie
erreichten Liquiditdtsgrad erreicht. So haben allein die taglich filligen Ver-
bindlichkeiten der Nationalbank seit der Jahresmitte 1948 (Konjunkiur-
umschwung) bis zum 15. Marz 1950 von 1246 Millionen auf 2127 Millionen
Franken zugenommen, ohne dass etwa beim Notenumlauf eine umgekehrte
Bewegung eingetreten wire. Die Postcheckgelder, die bis zum Ausbruch des
Krieges eine halbe Milliarde Franken nie iiberstiegen, bewegen sich seit 1945
stdndig auf einer Hohe von einer Milliarde Franken. Die Schwierigkeiten, fir
die fliissigen Mittel Anlage- und Investitionsmoglichkeiten zu finden, sind zu
bekannt, als dass dariiber néhere Ausfithrungen ndtig wéren. Der Markt-
verfassung entsprechend sind auch die Zinssétze auf einen bisher nie erreichten
Tiefstand gesunken. So betrug beispielsweise die Durchschnittsrendite von
12 Anleihen des Bundes und der SBB Ende Februar 1950 noch ganze 2,3 %,
Gesetzt den Fall, die Depression wiirde weitergehen, so wére es ein Unding,
gie durch eine nochmalige Verfliissigung des Marktes bekdmpfen zu wollen,
nachdem ja heute schon weit mehr als genug Mittel zu Investitionszwecken
yur Verfiigung stehen. Eine Krisenbekdmpfung hitte vielmehr durch andere
staatliche Magsnahmen zu geschehen, wie Forderung des Exportes im wei-
testen Sinne, Vergebung der in der Hochkonjunktur zuriickgehaltenen staat-
lichen Auftrige und staatliche Arbeitsbeschaffungsmassnahmen.

‘Wenn auch unter gewissen Voraussetzungen der Fall eintreten kann, dass
das Preisniveau durch die Geldmenge beeinflusst wird, dass also bei einer Ver-
mehrung der Geldmenge die Preise steigen und bei einer Verringerung der
Geldmenge die Preise sinken, so kann hieraus auf eine Gesetzméssigkeit nicht
geschlossen werden. Ob Preisniveau und Geldmenge parallel oder entgegen-
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gesetzt verlaufen, hangt von vielerlei Umstanden ab, keineswegs aber nur vom
Geldangebot allein. Neben der Geldmenge beziehungsweise dem Geldangebot
beeinflussen eine ganze Reihe weiterer Elemente den Preisstand, wie beispiels-
weise das Verhalten der wirtschaftenden Menschen, die Gestaltung des Aussen-
handels, die Preisentwicklung auf den Weltmérkten, die Staatsausgaben und
die Steuern, neue Erfindungen, Rationalisierungen, der Umfang der Ernten usw,
Auch in dieser Beziehung widerlegen die heutigen Verhiltnisse die Freigeld-
theorie. Die zunehmende Marktverfliissigung sollte ndmlich nach der Lehre des
Freigeldes eine entsprechende Preissteigerung zur Folge haben. Tatsachlich sind
aber die Preise seit einiger Zeit rickliufig, besonders deutlich die Grosshandels-
preise, wihrend die Detailpreise bis jetzt etwas weniger stark gesunken sind,
weil sie erfahrungsgeméss geringeren Schwankungen unterworfen sind als die
stark vom Ausland abhéngigen Grosshandelspreise und deren Bewegungen erst
mit einiger Verspatung folgen. So ist der Grosshandelsindex von seinem Hochst-
stand von 218 (August 1989 = 100) in den Monaten Januar bis April 1948
auf 197 im Januar 1950, also um 21 Punkte, zurdckgegangen, wihrend der
Lebenskostenindex erst im November 1948 mit 165 seinen hochsten Stand
erreichte und bis zum Januar 1950 um 6 Punkte auf 159 zurtickging.

Es ist also nicht einzusehen, wie die Wirkungen aller dieser Faktoren
auf die Preisgestaltung einzig und allein durch eine Manipulierung der Geld-
menge sollen ausgeglichen werden kénnen. Eine solche Geld-, Kredit- und
‘Wihrungspolitik ist ein Unterfangen, das nicht bloss zum Misserfolg verurteilt
wiare, sondern dariiber hinaus schwerwiegende Folgen fiir die gesamte Wirt-
schaft haben miisste.

Die Zielsetzungen der Indexwihrung wiirden eine vollsténdige Kontrolle
und Lenkung des gesamten Geld- und Kreditwesens notwendig machen. Es
ist aber offenkundig, dass die derzeitigen Kompetenzen der Notenbank fiir
eine solche Kontrolle und Beeinflussung nicht gentigen und dass sogar unter
dem Regime der Indexwihrung und des Schwundgeldes das Geld nicht unter
allen Umsténden zu einer maximalen Umlaufsgeschwindigkeit gezwungen
werden konnte, wie die Freigeldlehre als selbstverstdndlich annimmt. Ein mehr
oder weniger grosser Teil der Geldmenge (Banknoten, Giroguthaben, Postcheck-
gelder usw.) entzieht sich immer der direkten Kinwirkung der Notenbank.
Diese hat somit keine volle Gewalt iiber den Umfang der Geldmenge. Noch
wichtiger aber diirfte sein, dass es nicht in der Macht der Notenbank liegt, zu
bestimmen, was mit dem im Verkehr befindlichen Geld zu geschehen hat. Sie
kann dem Biirger nicht vorschreiben, wie er sein Geld ausgeben soll. Sie kann
den Geldbesitzer nicht verpflichten, Waren, nach denen er keinen Bedarf hat,
zu kaufen oder Investitionen fiir die Herstellung von Giutern vorzunehmen,
nach denen keine Nachfrage besteht. Und sie kann ebensowenig verhindern,
dass ein Teil des Geldes aus irgendwelchen Grinden fiir kiirzere oder langere
Zeit auf die Seite gelegt statt ausgegeben wird. Wer in Zeiten eines allgemeinen
Konjunkturriickganges mit weiteren Preissenknngen rechnet, wird allein
dadurch, dass die Notenbank die Geldmenge vermehrt und die Zinssitze senkt,
kaum veranlasst werden konnen, mehr zu kaufen, als er laufend bendtigt.
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Zur Verringerung der Geldmenge haben die Initianten des Volksbegehrens
ein ¢«probatesy Mittel in Bereitschaft. Es ist der kurazfristige Rickruf
von Noten. Nach dem heute geltenden Gesetz muss die Nationalbank zuriick-
gerufene Noten noch wihrend einer Dauer von zwanzig Jahren umtauschen.
Anders der Vorschlag der liberal-sozialistischen Partei, wie er in dem von ihr
aufgestellten und am 26. Oktober 1948 dem Fidgenossischen Finanz- und Zoll-
departement eingereichten Entwurf zu einem Bundesgesetz iber das Geld-
wesen enthalten ist. Er nimmt in Aussicht, bei Vorliegen einer Hortung oder
aus anderen wichtigen Griinden «sémtliche Noten oder Minzen ungiltig zu
erklaren und sie zum Umtausch innert einer Frist von acht Tagen
aufzurufens, wobei eine Umtaunschgebiihr bis zu 10 Prozent des Nenn-
wertes erhoben werden kann. Auf die Auswirkungen einer solchen Politik im
einzelnen einzugehen, eriibrigt sich. Es sei lediglich zur Ilustrierung auf die
schwerwiegenden Nachteile hingewiesen, welche derartige Massnahmen bei-
spielsweise fir die Landwirtschaft und das Kleingewerbe haben miissten, wo
héaufig zwischen Geldeingang und Zahlungstermin fiir lingere Zeit eine grossere
Barschaft gehalten wird, dann aber auch fir alle Zahlstellen (Ladengeschifte,
Post- und Bahnschalter, Gemeindekassen, Banken usw.), wo naturgemiss
stindig grossere Barbetrige vorhanden sein missen. Auch iiber die Unméglich-
keit, fiir diese Falle dauernd in Milliardenbetrigen neue Noten und in Betrigen
von Hunderten von Millionen Franken neue Miinzen in Bereitschaft zu halten,
machen sich die Initianten offenbar keine Vorstellung. Die Herstellung einer
neuen Banknote z. B. benétigt eine jahrelange Vorarbeit, wenn man nichs
riskieren will, dass die Notenbilder allzu leicht nachgeahmt, d.h. die Noten
gefilscht werden. Dass sodann solche unvorhersehbare Notenmanipulationen
zu tiefgreifenden Stérungen im Zahlungsverkehr fithren missten und dass
dadurch das Vertrauen in unser Geldwesen untergraben wiirde, liegt auf der
Hand. Ebenso kionnte man sich beispielsweise die Folgen fiir den Fremden-
verkehr leicht vorstellen.

Noch radikaler und ebenso nachteilig ist aber ein weiteres Mittel, das die
Anhénger der Freigeldlehre zur Verwirklichung ihrer Pline anwenden wollen:
das Schwundgeld. An Stelle des bisherigen wiirde ein neues Geld geschaifen,
das dem Wertschwund unterworfen wire und auf diese Weise «wie eine Zeitung
veraltet, wie Kartoffeln fault, wie Fisen rostet, wie Ather sich verfliichtigt»
~ alles Bilder, die der Begriinder der Freigeldlehre hraucht, um das Schwund-
geld zu charakterisieren. Mit dieser fortlaufenden Entwertung soll bewirkt
werden, dass das Geld rascher umlduft. Zwar ist in neuester Zeit das Schwund-
geld in der Propaganda der Freigeldanhidnger in den Hintergrund getreten;
aber es bildet nach wie vor ein unentbehrliches Hauptstiick der Freigeldlehre.
Die Verfechter der Freigeldlehre konnen zur Behebung der Schwierigkeiten,
die der Handhabung der Indexwihrung entgegenstehen, auf diese letzte und
radikalste Massnahme nicht verzichten, denn nur auf diese Weise wire eine zur
Haltung des Preisstandes notwendige Verringerung der Geldmenge iberhaupt
denkbar. Auf jeden Fall ist nicht daran zu zweifeln, dass mit der Annahme
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ihrer Initiative der erste, jedoch entscheidende Schritt getan wire zu einer
Geldverfassung, in deren Mittelpunkt das Schwundgeld mit seiner Geld-
steuer steht.

Die Indexwihrung hat aber noch eine weitere Folge, die gerade fiir die
Schweiz von besonderer Tragweite wire. Der Versuch, durch die Regulierung
der Geldmenge das Preisniveau zu stabilisieren, miisste némlich unweigerlich
mit der Preisgabe fester Wechselkurse erkauft werden. Der stabilisierte
Binnenwert des Geldes geht aut Kosten der Stabilitit seines Aussenwertes,
denn der Preisstand kann nur stabil gehalten werden, wenn man Storungen,
die sich von der Aussenwirtschaft her ergeben, durch unverziigliche Anpassung
der Wechselkurse begegnet. Und in der Tat mochten — und missen — die
Initianten auch dieses Mittel der Preisbeeinflussung, d.h. die Manipulierung
der Wechselkurse, einsetzen. Der Wechselkurs soll nach ihrer Meinung in den
Dienst der Preisstabilisierung gestellt werden. Unter der Indexwahrung hatte
der «Wechselkurs zu wechseln», was im Ergebnis stindigen Abwertungen und
Aufwertungen gleichkidme.

Wenn schon einmalige Parititsinderungen, selbst wenn sie notwendig
und ununginglich sind, zwangsliufig auch ihre Nachteile haben, um wieviel
mehr missten sich die Nachteile steigern, wenn derartige Wihrungsmani-
pulationen sozusagen am laufenden Band vorgenommen wiirden.

Es bedarf wohl kaum eingehender Erorterungen dariiber, was schwan-
kende Wechselkurse besonders fiir ein Land bedeuten missten, das, wie die
Schweiz, aufs engste mit der Weltwirtschaft verflochten ist. Die wirtschaft-
liche Kxistenzgrundlage der Schweiz beruht zu einem grossen Teil auf den
Beziehungen zum Ausland, und zwar nicht nur in bezug auf den Import und
Export von Waren und den Austausch von Dienstleistungen (Bank- und Ver-
sicherungsgeschifte usw.), sondern auch im Hinblick auf die finanziellen Be-
zichungen mit dem Ausland (Guthaben der Schweiz im Ausland und auslén-
dische Guthaben in der Schweiz). lis wire eine Illusion, annehmen zu wollen,
dass die so stark auslandabhingige Schweiz die Preissteigerungen des Aus-
landes von sich fernhalten kénnte. Lander, die zeitweise die Stabilhaltung der
inlindischen Kaufkraft in ihr wirtschafts- und wihrungspolitisches Programm
aufgenommen hatten, gaben jeweils bald wieder der Stabilhaltung der Wechsel-
kurse den Vorzug.

Schweden beispielsweise hat im Jahre 1931 die Stabilisierung der Kauf-
kraft als wirtschaftspolitisches Programm aufgestellt. Dem Preiszerfall der
landwirtschaftlichen Erzeugnisse konnte jedoch erst begegnet werden, als der
Staat durch Preisregelungen, Exportpramien und Importbeschrinkungen der
Landwirtschaft zu Hilfe kam. Trotzdem sich Schweden die Stabilisierung der
Kaufkraft zum Ziele gesetzt hatte, schwankte der Preisindex der Konsum-
waren in den folgenden Jahren zwischen 98 und 108 (September 1981 = 100),
also um rund 10 Prozent. Und im zweiten Weltkrieg stieg der Lebenskosten-
index um 65 Prozent, der Grosshandelsindex um 96 Prozent. Auch Italien,
das seit einiger Zeit seine Wechselkurse offiziell frei spielen lisst, bildet kein
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Beispiel, das zugunsten der Freigeldtheorie verwendet werden konnte. Einmal
hat Italien nicht etwa als Korrelat dazu die Inlandpreise stabilisiert; vielmehr
fordert es mit allen Mitteln eine Senkung der Preise. Sodann ist das Bestreben
offenkundig, die Wechselkurse moglichst stabil zu halten, was tibrigens bisher
auch durchaus gelungen ist. Dass ferner Italien, sobald die wirtschaftlichen und
wahrungspolitischen Verhdltnisse wieder einigermassen konsolidiert sind,
wieder zur Politik der festen Wechselkurse zurtickkehren wird, diirfte ausser
Ziweifel stehen.

Stabile, d. h. sich in engen Grenzen bewegende Wechselkurse schaffen fiir
Handel und Industrie die im Auslandverkehr notwendige Rechnungsgrundlage.
Es ist unschwer zu erkennen, welche Schwierigkeiten und Risiken dem Im-
porteur erwachsen wiirden, wenn er stets zu befiirchten hitte, bei Bezahlung
der Ware einen hoheren Betrag in Schweizerfranken aufwenden zu miissen,
als er bei Bestellung errechnet hat. Nicht minder gross wiren die Nachteile
tiir unsere Exportwirtschaft. Der auslindische Abnehmer wire gewiss nicht
willens, das Risiko schwankender Wechselkurse auf sich zu nehmen. Die Folge
wire, dass der schweizerische Iixporteur seine Ware, statt wie bisher in der Regel
in Schweizerfranken, in der Wéhrung des Abnehmerlandes zu fakturieren und
damit seinerseits das Risiko unberechenbarer, kurzfristiger Wechselkurs-
anderungen zu tragen hétte. Ebenso wire der Fremdenverkehr bei schwan-
kenden Wechselkursen auf eine so unsichere Grundlage gestellt, dass eine
schwere Beeintrichtigung nicht ausbleiben konnte. Das internationale Ver-
sicherungsgeschift, das in der schweizerischen Zahlungsbilanz ebenfalls eine
betréichtliche Rolle spielt, witrde durch das Verlassen der stabilen Wechsel-
kurse vollends verunmdglicht. Nicht zuletzt wiirde durch die Preisgabe fester
Wechselkurse der Schweizerfranken zum eigentlichen Spielball dexr Spekulation.
Dass daraus schwerwiegende Stérungen unserer wirtschaftlichen Beziehungen
mit dem Ausland, die bekanntlich das Rickgrat unserer Wirtschaft sind,
eintreten miissten, braucht nicht besonders begriindet zu werden. Es ist auch
mehr als wahrscheinlich, dass unter solchen Umstinden eine umfassende
Devisenbewirtschaftung notwendig wiirde, mit allen ihren die Bewegungs-
freiheit der Wirtschaft sowohl wie des Einzelnen einengenden Konsequenzen.
Dazu kime unvermeidlicherweise eine entsprechende Aufbléhung des Beamten-
und Angestelltenapparates, nicht nur bei den staatlichen Betrieben (Bund,
Nationalbank, Verrechnungsstelle), sondern auch bei allen privaten Unter-
nehmen, die mit dem Ausland wirtschaftliche und finanzielle Beziehungen unter-
halten (Grosshandel, Exportindustrien, Banken). Diese Vermehrung der Per-
sonalbestinde fiir eine durchaus unproduktive Arbeit konnte, wie sich aus
ausldndischen Erfahrungen ergibt, leicht in die Tausende von Personen gehen.

Aus den vorstehenden Ausfithrungen ergibt sich, dass zur Verwirklichung
des von den Initianten gestellten Begehrens Mittel angewendet werden miissten,
die fir die Wirtschaft des Landes ausserordentlich gefahrlich wiren, ganz
abgesehen davon, dass es mehr als fraglich ist, ob diese Mittel geeignet wiiren,
das erstrebte Ziel zu erreichen.
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Aber selbst wenn fir die Wirtschaft unter Inkaufnahme der erwdahnten
Erschwerungen ein fester Preisstand erzielt werden konnte, so stellt sich erst
noch die wichtige Frage, ob ein stabilisiertes Preisniveau zugleich
die Vollbeschéftigung brachte. Diese Frage ist zu verneinen. Wenn die
Initianten glauben, dass mit der Stabilisierung des Preisstandes auch die Voll-
beschaftigung erreicht sei, so wird diese Annahme durch die Wirklichkeit in
keiner Weise bestdtigt. Vielmehr liegt hier, wie die Erfahrung zeigt, ein
arger Trugschluss vor. Folgende Beispiele mogen dies bestitigen.

In der Schweiz hatten wir von 1933 bis zur Abwertung von 1936 einen
stabilen Lebenskostenindex. Doch herrschte in diesen Jahren alles andere
denn eine Vollbeschiftigung. Die Tatsache lisst sich nicht bestreiten, dass
withrend der Zeit des stabilen Lebenskostenindex die Arbeitslosigkeit weiter
zumahm, nimlich von rund 68 000 auf 98 000 Arbeitslose! Desgleichen war die
relative Stabilitit des Index in den letzten Jahren keineswegs ein Garant
fiir die Vollbeschiftigung. Diese hingt vielmehr von der wirtschaftlichen und
monetiren Entwicklung im Ausland, von der Wirtschaftspolitik unserer Part-
ner, von der Konkurrenzfihigkeit unserer Exportindustrie und unserer Ho-
tellerie usw. ab, alto von lauter Faktoren, die weitgehend ausgerhalb unseres
Einflussbereiches liegen und deshalb auch mit der Frage des Wahrungssystems
und mit der Kaufkraftstabilisierung nichts zu tun haben.

Die Vereinigten Staaten von Amerika verfolgten in den Jahren
1928 bis 1929 eine Politik, der es gelang. den Lebenskostenindex sozusagen
stabil zu halten. Trotzdem entwickelten sich aber gerade in dieser Zeit jene
hochspekulativen Verhiltnisse, die schliesslich 1929 zum wirtschaftlichen Zu-
sammenbruch und zu einer katastrophalen Weltwirtschaftskrise fuhrten. Die
Folge war, dass sich bis 1933 die Zahl der Arbeitslosen in den USA verdrei-
fachte und die Not der Farmer gewaltige Ausmasse annahm.

Diese Beispiele, die sich beliebig vermehren liessen, zeigen, dass ein un-
verinderter Durchschnitt der Preise allein der Wirtschaft die dauernde Pro-
speritit nicht zu sichern vermag. Die Erhaltung einer méglichst hohen Be-
schiftigung ist zweifellos ein erstrebenswertes Ziel. Um es zu erreichen, genugt
aber die Stabilhaltung des Preisniveaus keineswegs; hiefiir miissen vielmehr
noch andere Massnahmen getroffen werden. Hin stabiler Durchschnittspreis
gibt noch keine Gewdhr fur eine anhaltend gute Wirtschaftsentwicklung; das
Preisniveau kann wohl stabil sein, gleichzeitig kénnen aber die einzelnen Preise.
aus denen es sich zusammensetzt, schwanken. So kann es, ohne dass der all-
gemeine Preisdurchschnitt sich zu verindern braucht, etwa der Fall sein, dass
eine Industrie voll beschiftigt ist, wihrend eine andere zur gleichen Zeit Not
leidet.

Ganz besonders gelten diese Tatsachen fiir Kriegszeiten. Nehmen wir an,
die Freigeldwidhrung wire 1939, vor Kriegsausbruch, in der Schweiz ein-
gefithrt worden und hitte der Notenbank die Verpflichtung tiberbunden,
tiir die Stabilitiat der Preise durch das Mittel der Manipulierung der Geldmenge
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besorgt zu sein. Das hatte bedeutet, dass die Geldmenge im Zeitpunkt, als der
Lebenskostenindex am hochsten, ndmlich auf 165 stand, nur rund 60 9%, der
(Geldmenge von 1939 hitte betragen dirfen. Durch diese Reduktion der Geld-
menge hitte nach Freigeldtheorie die FErhohung des Lebenskostenindex
verhindert werden konnen. Eine derartige Verminderung der Geldmenge hitte
aber notwendigerweise zu einer starken Verknappung des Geld- und Kapital-
marktes filhren missen, die nicht nur die Finanzierung der militérischen und
wirtschaftlichen TLandesverteidigung, sondern auch die Investitionstatigkeit
der Wirtschaft und namentlich die notwendigen Investitionen der Land-
wirtschaft fiiv den Mehranbau ausserordentlich erschwert hétte.

Die Folge einer derartigen Kaufkraftstabilisierung wére also das gerade
Gegenteil von Vollbeschiftigung gewesen, némlich eine in ihrem Ausmass
noch nie erlebte Depression und Massenarbeitslosigkeit. Staatliche Arbeits-
beschaffungsmassnahmen wire nicht moglich gewesen, weil ihre Finanzierung
ja eine — nicht erlaubte — Erhohung der Geldmenge erfordert hatte. Auch
die Sparer und Rentner, die auf den ersten Blick die Bevorzugten gewesen
wiren, hitten diesem System ihren Tribut zollen miissen, und zwar in Form
von Vermogensabgaben, die weit tiber dre beiden Wehropfer hinausgegangen
waren.

Jedem Hinsichtigen sollte es klar sein, dass kein Land, das, wie die Schweiz,
in hohem Masse auf die Weltwirtschaft angewiesen ist, eine kriegsbedingte
Teuerung von seinen Grenzen fernhalten kann, gleichgiiltig, welches sein
Wihrungssystem ist. Wohl hat beispielsweise Deutschland in den Kriegsjahren
seinen Lebenskostenindex dank rigorosester Preiskontrollvorschriften tiefer
als jedes andere Land halten koénnen, aber der Preis, der dafiir bezahlt werden
musste, bestand darin, dass der Kreig der Giiter, die tiberhaupt gekauft werden

konnten, infolge der Rationierungsvorschriften und des Bezugsscheinsystems,

noch viel eingeschréinkter war als in andern Landern. Die weitere Folge war
eine aufgestaute Inflation grossten Ausmasses, deren Wirkung denn auch sofort
nach dem militdrischen Zusammenbruch zum Ausdruck kam und die nur
durch eine Sanierung der Wihrung und durch eine radikale Senkung der Geld-
menge beseitigt werden konnte. :

Auch nach der Freigeldlehre dirfen die Einzelpreise nach wie vor schwan-
ken, wenn nur der Preisstand im gesamten fest bleibt. Das hat aber zur Folge,
dass, wenn beispielsweise nach Fehlernten die Agrarpreise steigen, die Preise
anderer Waren zuriickgehen miissen, damit das Preisniveau im ganzen stabil
gehalten werden kann. Unsere Landwirtschaft hat anderseits zu verschie-
denen Zeiten trotz stabilem Gesamtpreisniveau schlechte Produktenpreise
gehabt. Wenn nun noch, was durchaus moglich ist, der Landwirt in solchen
Jahren sinkender Produktenpreise fiir Futtermittel, Diingemittel oder Maschinen
einen hoheren Preis zahlen muss, dann ist er doppelt benachteiligt — und dies
gerade wegen des stabilisierten Gesamtpreisniveaus. Mit der Stabilhaltung des
Preigniveaus allein ist dem einzelnen also nicht ohne weiteres geholfen. Es ist
viel eher so, dass sich der Selbstindigerwerbende mehr interessiert fiir das
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Verhiltnis zwischen den Preisen der Waren, die er selber produziert und ver-
kauft, und den Preisen der Waren, die er kauft und verbraucht, als fiir das
durchschnittliche Preisniveau, und fir den Lohnempfinger spielt in erster
Linie das Verhiiltnis zwischen seinem Einkommen und seinen ‘Lebenskosten
eine Rolle und nicht der Durchschnitt aller Preise. Mit andern Worten: den
Erwerbstitigen interessiert es mehr, was er mit seinem Einkommen kaufen
kann, d. h. welches der Realwert seines gesamten Einkommens ist, als was er
fiir einen Franken kaufen kann. Ebensowenig fithrt ein stabiler Preisstand
die erstrebte Gerechtigkeit zwischen Gldubiger und Schuldner herbei.

Aus all diesen Griinden wire es denkbar unzweckmissig, das gesamte
Geldwesen und das Wihrungssystem eines Landes auf einem Index aufbauen
zu wollen, der fiir die einzelnen Einkommensschichten eine ganz verschiedene
Bedeutung hat. Das «Kilogramm Durchschnittsware», von dem einer der be-
deutendsten Vertreter der Freigeldlehre gesprochen hat, ist beispielsweise
fiir den Landwirt ganz anders zusammengesetzt als fiir den Arbeiter und An-
gestellten, auf den im grossen und ganzen der derzeitige Lebenskostenindex
zugeschnitten ist, und ist fiir den Landbewohner wiederum anders als fir den
Bewohner der Grofistadt. Dazu kommen die Unterschiede der Steuern, die
von Ort zu Ort und von Kanton zu Kanton sehr gross sein konnen, weshalb
die Steuern im Lebenskostenindex tberhaupt nicht beriicksichtigt sind.

Nach all dem ist mit Nachdruck zu wiederholen, dass die Preisstabili-
sierung allein, so sehr wir sie auch wiinschen mogen, noch keineswegs die Voll-
beschaftigung zu sichern vermag und unter Umsténden, so besonders in einem
Kriegsfalle, oder sonst bei starker Preissteigerung vom Ausland her, sogar un-
~weigerlich zu Massenarbeitslosigkeit filhren musste. Wenn der Preisstand
wirklich gehalten wiirde, konnte diese Arbeitslosigkeit auch durch wirt-
schaftspolitische Massnahmen der offentlichen Hand nicht behoben werden.
Es heisst deshalb dem Volk Sand in die Augen streuen, wenn man ihm, wie
die Initianten es tun, glaubhaft machen will. dass die Verwirklichung des festen
Preisstandes gleichzeitig die Erhaltung der Vollbeschiftigung bedeuten wiirde.

Zusammenfassend ergibt sich: Das Initiativbegehren der Liberal-
sozialisten will der Nationalbank eine Auigabe tberbinden, die
mit den vorgeschlagenen Methoden nicht erfillt werden kann.
Erfahrung und Uberlegung zeigen:

1. dass die Preise nicht allein und nicht einmal in erster Linie von der Geld-
menge abhéngen;

2. dass die Notenbank die Geldmenge nicht ausschliesslich bestimmen kann:

8. dass ein stabiles Preisniveau -— selbst wenn dieses zu erreichen wire —
die dauernde Vollbeschiftigung nicht zu gewéhrleisten vermag, sondern
unter Umstdnden genau das Gegenteil bewirkt.

Die Verwirklichung des Volksbegehrens misste zu einer Wihrungspolitik
tithren, die eine vollige Zerriittung unseres Geldwesens zur Folge hitte und mit
schwersten Gefahren fir die gesamte Wirtschaft verbunden wire.
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Die Bezeichnung des Volksbegehrens als «Kaufkraftinitiatives ist
vollig irrefithrend. Weder lisst sich mit der Indexwahrung eine absolute Sta-
bilisierung der Kaufkraft des Frankens noch eine davernde Vollbeschaftigung
erreichen. Die einzig sichere Folge der Indexwahrung wire das Schwundgeld,
wasg von den Initianten allerdings — aus begreiflichen Griinden — verschwiegen
wurde (gleich wie sie auch andere Ziele, so die Abschaffung des Zinses und die
Verstaatlichung des Grundbesitzes, geflissentlich verschweigen). s wire des-
halb richtiger und ehrlicher, von «Schwundgeldinitiative» statt von «Kauf-
kraftinitiative» zu reden, wie die Initianten es tun.

Abschliessend darf wohl nochmals daran erinnert werden, dass die Be-
horden — Bund und Nationalbank — in den Jahren der kriegsbedingten Preis-
steigerungen alles getan haben, um diese im Rahmen der gegebenen Moglich-
keiten und ohne die Volkswirtschaft untragbaren Belastungen auszusetzen,
zu mildern. Den vereinigten Anstrengungen von Behdrden, Volk und Wirt-
schaft ist es denn auch gelungen, die Teuerung im zweiten Weltkrieg in be-
deutend engeren Grenzen zu halten als im ersten Weltkrieg, trotzdem die
Folgen des zuruckliegenden Weltkrieges sonst in jeder Beziehung verheerender
waren als die des Weltkrieges 1914--1918. Damals erreichte der Grosshandels-
index seinen hochsten Stand im Jahre 1919 mit 293 Punkten (1914 = 100),
wihrend diesmal der hdchste Jahresdurchschnitt mit 217 Punkten 1948 er-
reicht wurde (1989 = 100). Ahnlich war die Entwicklung beim Lebenskosten-
index: Damals stieg der Index bis auf 224, diesmal nur bis auf 165. Der Frfolg
der getroffenen Massnahmen zeigh sich indirekt auch darin, dass die Riickbil-
dung der Preise diesmal bedeutend langsamer vor sich geht. Wir sind diberzeugt,
dass durch die elastischen, den wirtschaftlichen und wahrungspolitischen
(egebenheiten und Moglichkeiten Rechnung tragenden Massnahmen dem Lande
der grossere Dienst erwiesen wurde, als wenn versucht worden wdre, durch
gewalttitige und kiinstliche Mittel den Realwert des Frankens auf dem Stande
von 1989 zu halten. Wie wir schon darlegten, hétte eine solche Methode un-
weigerlich zu einer Wirtschaftsdepression und Arbeitslosigkeit fithren miissen,
iiber deren Ausmass man sich kaum eine rechte Vorstellung machen konnte.

Auch in Zukunft werden Depressionen — die infolge der starken wirt-
schaftlichen Abhsangigkeit der Schweiz vom Ausland fast immer die Folge
entsprechender Tendenzen in der Weltwirtschaft sind — nicht durch blosse
Vermehrung der Geldmenge geméss der monetéiren Konjunkturtheorie der
Freigeldanhéinger behoben werden konnen. Nur ein konstruktives Zusammen-
spielen der verschiedenartigsten Massnahmen, die der Vielgestaltigkeit der
heutigen Wirtschaft Rechnung tragen, kaon im Kampf gegen Krisen und
Arbeitslosigkeit Erfolg versprechen. Neben dem Selbstbehauptungswillen der
Wirtschaft werden inskiinftig mehr als frither auch staatliche Massnahmen
zu einer Bekdmpfung von wirtschaftlichen Depressionen beizutragen haben.
Die rechtliche Grundlage hiefiir bilden die neuen Wirtschaftsartikel der Bundes-
verfassung. Die Massnahmen, die in Betracht fallen, haben wir bereits summa-
risch aufgezéhlt: konjunkturgerechte Finanzpolitik der offentlichen Hand,
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d. h. Aufsparung aller verschiebbaren Auftrige auf die Zeit schlechteren Ge-
schiftsganges, Forderung und Erleichterung des Exportes im weitesten Sinne
(Stellung der Einfuhr in den Dienst der Ausfuhr und des Fremdenverkehrs,
Exportpramien, Hxportrisikogarantie, Kreditgewihrung usw., um hier nur
einige Moglichkeiten aufzuzéhlen) und — wenn alle diese Massnahmen nicht
geniigen — Arbeitsbeschaffungsmassnahmen. Allein auf diese Weise besteht
Aussicht, kinftigen Krisen mit Erfolg begegnen zu konnen, niemals aber mit
den primitiven, an der Wirklichkeit vorbeigehenden Methoden der Freigeld-
lehre.

Wir beantragen Ihnen deshalb, das Volksbegehren auf Anderung des
Artikels 89 der Bundesvertassung dem Volke und den Stdnden zur Verwerfung
zu empfehlen.

II. Der Gegenvorschlag
1. Allgemeines

Die Hreigeldinitiative allein wurde einen Gegenvorschlag nicht recht-
fertigen. Ihre Versprechungen sind so offenkundig irrefithrend und trigerisch.
dass es sich keinesfalls etwa darum handeln konnte. ihr durch eine Neuformu-
lierung des Verfassungstextes gewissermassen teilweise zu entsprechen und
entgegenzukommen. Dagegen stellt sich die Frage. ob nicht der in erster Linie
zur Diskussion stehende Absatz 8 des Verfassungsartikels eine Erweiterung in
dem Sinne erfahren soll, dass neben den bisher genannten Hauptaufgaben der
Notenbank, namlich der Regelung des Geldumlaufs und der Erleichterung des
Zahlungsverkehrs. auch jene Aufgaben ausdrucklich anfgeftihrt werden sollen.
die im Laufe der Zeit in den Vordergrund der Notenbanktitigkeit geriickt
sind, namlich die Kredit- und die Wihrungspolitik. Wir hatten diese Frage
bereits in unserer Botschaft vom 5. November 1948 betreffend die Revision
des Artikels 89 der Bundesverfassung aufgeworfen und damals die Meinung
vertreten, dags die geltenden Bestimmungen aber die Hauptaufgabe der Noten-
bank, auch wenn sie den heutigen Verhiltnissen und Bedirfnissen nicht mehr
voll Rechnung zu tragen vermochten, weit genug umschrieben seien, um auch
die kredit- und wihrungspolitischen Aufgaben der Notenbank zu umfassen.

In Ubereinstimmung mit den Behérden der Nationalbank halten wir es
heute fiir richtig, dass diese Frgénzung nun doch vorgenommen wird, damit
gegeniiber dem illusiondren Text der Freigeldinitiative deutlich zum Ausdruck
kommt, welches der wirkliche Aufgabenkreis einer Notenbank ist und sein
kann. Was die Kreditpolitik anbelangt, so ist unser Noteninstitut allerdings
in den vergangenen Jahren von der Wirtschaft und von der 6ffentlichen Hand,
namentlich auch von seiten des Bundes im allgemeinen nicht stark in Anspruch
genommen worden, da die Nationalbank durch die Aufnahme von Gold und
Devisen dem Markte stets reichlich Mittel -zugefithrt hat. Es kann aber eine
Zeit kommen, wo die Wirtschaft den Notenbankkredit wieder vermehrt wird
beanspruchen mussen. Far diesen Fall stehen dem Bund und der Wirtschaft
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bereits heute in betrichtlichem Umfange Kredite bei der Nationalbank zur
Verfiigung. Dariiber hinaus besteht eine grundsitzliche Bereitschaft des Noten-
institutes zur Mitwirkung bei der Finanzierung von Pilichtlagern und Arbeits-
beschaffungsmassnabhmen. Unter Wahrungspolitik, wie sie durch die beiden
Begriffe Devisenpolitik und Goldpolitik charakterisiert werden kann, sind im
wesentlichen jene Massnahmen zu verstehen, die den Zahlungsverkehr mit dem
Ausland und die Aufrechterhaltung der Wihrungsparitit zum Gegenstand
haben. Nicht in den Kompetenzbereich der Notenbank fillt dagegen die Fest-
setzung oder Anderung der Paritit, d.h. des Goldgehaltes des Schweizer-
frankens. Hiefir ist nach wie vor der Bund allein zustindig.

Die Frage, ob dem Volk und den Stéinden ein Gegenvorschlag unterbreitet
werden soll oder nicht, ist aber in erster Linie von einem andern Gesichtspunkt
aus zu wiirdigen. Die bereits genannte Vorlage vom 5. November 1948 hatte
eine Revision der im Absatz 6 des Artikels 39 der Bundesverfassung enthaltenen
Bestimmungen tber den Rechtscharakter der Banknoten zum Gegenstand.
Die Revisionsvorlage, die in der Volksabstimmung vom 22. Mai 1949 verworfen
wurde, sah eine Anderung dieser Bestimmungen in dem Sinne vor, dass der
Bund generell ermichtigt werden sollte, den Banknoten ohne Einschrinkung
die Eigenschaft als gesetzliches Zahlungsmittel zu verleihen. Die geltende Ver-
fassungsbestimmung #nthilt eine solche Befugnis nur tiir Notlagen in Kriegs-
zeiten.

Eine Revision von Absatz 6 wire langst notwendig gewesen, weil schon
seit Ausbruch des ersten Weltkrieges sozusagen in keinem Lande mehr die
Banknoten gegen Goldmiinzen eingelost wurden. Die zwangsldufige Folge war,
dass an die Stelle der Goldmiinze die Banknote als gesetzliches Zahlungsmittel
trat. Die frithere Goldumlaufswihrung ist damit durch die Goldkernwihrung
ersetzt worden, deren Merkmal darin besteht, dass die Wihrung zwar nach wie
vor am Gold gemessen wird und die Banknoten mindestens teilweise durch
Gold gedeckt sein miissen, das Gold aber nicht mehr die Funktion eines Zah-
lungsmittels im Inland ausiibt, sondern nur fiir zwischenstaatliche Zahlungen,
hauptsichlich zum Ausgleich von Zahlungsbilanzdefiziten, verwendet wird.
‘Wir haben bereits in der Botschaft vom 5. November 1948 dargelegt, weshalb
heute eine Wiedereinfithrung des Goldumlaufes und eine Einlosung der Noten
m Gold nicht in Betracht fallt. Wir haben damals darauf hingewiesen, dass
die Goldmiinzen heute ihren Zweck als Zahlungsmittel praktisch gar nicht zu
erfiillen vermochten, weil sie sofort aus der Zirkulation verschwinden wiirden.
Ein Teil der ausgegebenen Goldmiinzen wiirde gehortet, ein weiterer, wesent-
licher Teil wiirde ins Ausland abfliessen, weil sie dort zu Preisen abgesetzt
werden konnten, die iber dem offiziellen Goldwert liegen. Weiterhin wurde
hervorgehoben, dass die Entwicklung der Zahlungsbilanz die Notenbank
frither oder spiter in die Notwendigkeit versetzen kann, ihre Wahrungsreserven
teilweise zur Abdeckung von Zahlungsbilanzdefiziten einzusetzen. Im Hinblick
auf die Erhaltung der Zahlungsbereitschaft im internationalen Verkehr wire
eine zu starke Verminderung der Wihrungsreserven durch einen Goldentzug,
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wie er sich heute bel Einlosung der Noten durch gemiinztes Gold ergeben
konnte, nicht zu verantworten. Diese Griinde haben auch heute noch ihre
Galtigkett.

Die Erfahrungen der dreissiger Jahre mahnen hier zur Vorsicht. Ende
1929 glaubte man, dass die Noten frither oder spiter wieder in gesetzlicher
Barschaft, d. h. in Goldmiinzen eingelést werden konnten. Man betrachtete
die damals getroffene Regelung, die eine wahlweise Einlosung der Noten in
Goldmiinzen, Goldbarren oder Golddevisen vorsah, als Ubergangslosung. Die
kurz darauf einsetzende Weltwirtschaftskrise mit den durch sie hervorgerufenen
tiefgreifenden Stérungen in den Wahrungsverhdltnissen hat nicht nur die
Hoffnung auf Wiedereinfithrung der reinen Goldwéhrung zunichte gemacht,
sondern es musste die Nationalbank im Zusammenhang mit der 1986 voll-
zogenen Abwertung des Schweizerfrankens der Pflicht zur Noteneinlosung
wiederum vollstindig enthoben werden. Infolge des zweiten Weltkrieges und
der damit verbundenen Stérungen und Zerrittungen der wirtschaftlichen und
wahrungspolitischen Verhaltnisse war seither an eine Wiederherstellung des
Systems der Goldumlaufswihrung nicht zu denken. Wapnn dies wieder moglich
sein wird, hingt weitgehend von der Entwicklung der Lage im Ausland und
weniger vom Ermessen der Schweiz ab. Bevor die massgebenden Lander nicht
ebenfalls zum Goldumlauf und zur Goldeinlosung zuriickkehren, kann eine
solche Massnahme aus den angefithrten Griinden fiir die Schweiz nicht in Frage
kommen.

Ausschlaggebend ist heute, dass wir eine Goldwihrung, sei es in Form der
Goldumlaufs- oder der Goldkernwihrung, haben und dass unser Wahrungs-
system ein solides Fundament der Wirtschaft bildet. Gerade im Hinblick auf
die Freigeldinitiative, die in Absatz 6 eine vom Gold vollstindig losgeldste
Papierwithrung mit schwankenden Wechselkursen einfithren will, muss hier
auf die Bedeutung der Wahrung und der Wahrungspolitik fir die Wirtschaft
mit aller Deutlichkeit nochmals hingewiesen werden. Dass Papierwihrung,
Indexwihrung und Schwundgeld der Wirtschaft nicht dienen konnen, sondern
ihr im Gegenteil schwersten Schaden zufiiger miissten, haben wir im ersten
Teil unseres Berichtes ausgefiilhrt. Die Schweiz hat weniger als irgendein
anderes Land Anlass, die Goldwihrung gegen eine Papierwihrung einzutau-
schen. Gerade die vergangenen Jahre zeigten erneut eindriicklich, dass der
internationale Giiteraustausch ohne Goldzahlungen nicht denkbar ist, es sei
denn — was aber nur eine aufschiebende Wirkung haben kann — unter In-
anspruchnahme von Auslandkrediten. Wir erinnern daran, wie sehr es der
Schweiz wihrend des letzten Weltkrieges und auch nachher zustatten kam,
dass sie iiber einen Goldschatz verfiigte, mit dem sie ihre grossen Nahrungs-
mittel- und Rohstoffbeziige zum Teil bezahlen konnte. Die Bedeutung des
Goldes fiir den Zahlungsverkehr mit dem Ausland erhellt ferner aus der Tat-
sache, dass seit Kriegsende eine Reihe von Lindern thre Beziige aus der Schweiz
nicht vollstindig aus dem Erlos ihrer Exporte bezahlen konnten, sondern die
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zugunsten der Schweiz entstandenen Saldi mit Gold oder in Gold kon-
vertierbaren Devisen abdecken mussten.

Fine Wihrung wie die Indexwihrung miisste, wie schon im ersten Teil
unseres Berichtes erwahnt, erfahrungsgemaéss zu einer starken Beeintriachtigung
des Giiteraustausches und der ibrigen Wirtschaftsbeziehungen mit dem Aus-
land fahren. Dem internationalen Giiteraustausch und der internationalen
Arbeitsteilung verdankt aber die Schweiz, vielleicht mehr als jedes andere
Land, ihren Wohlstand. Es wire deshalb unverantwortlich, wenn wir auf die
grossen Vorteile des jetzigen Wahrungssystems verzichten und uns in ein
wahrungspolitisches Abenteuer einlassen wollten.

Ftenfalls im Interesse unserer Wirtschaftsbeziehungen mit dem Ausland
liegt es, dass wir die Wihrungsreserven in erster Linie fir allfallige Zahlungen
an das Ausland bereithalten. Es kann sehr wohl der Fall eintreten, dass unsere
Zahlungsbilanz gegeniiber dem Ausland wieder passiv wird und dass Kapital-
abfliisse eintreten, so dass unter Umstinden hiefiir wie auch vor allem fiir die
Bezahlung der notwendigen Einfuhren die Wahrungsreserven in Ansprach
genommen werden milssen.

Zur rechtlichen Seite ist folgendes auszufiihren. Der Abwertungsbeschluss
vom 27. September 1986, der neben der Abwertung des Frankens den gesetz-
lichen Kurs der Banknoten verfiigte und die Nationalbank von der Einlosungs-
pilicht enthob, basierte auf dem Bundesbeschiuss vom 31. Januar 1986 tber
neue ausserordentliche Massnahmen zur Wiederherstellung des finanziellen
Gleichgewichts im Bundeshaushalte in den Jahren 1936 und 1987 (sog. Finanz-
notrecht), der zu verschiedenen Malen verlingert und am 1. Januar 1950 durch
die Ubergangsordnung des Finanzhaushaltes des Bundes abgelost wurde. Die
heutige Rechtsgrundlage fiir unsere wichtigsten Wahrungsbestimmungen bildet
also die Ubergangsordnung, die vorliufig nur bis Ende des laufenden Jahres
Geltung hat. Fine Uberfithrung dieser Bestimmungen in das ordentliche Recht
ist deshalb nach wie vor dringlich, d.h. sie hat — soweit es sich um Ver-
fassungsrecht handelt — spitestens auf den Ablauf der Geltungsdauer der
Ubergangsordnung zu erfolgen.

Da ferner Verfassungsinitiativen innert Jahresfrist dem Volke zur Ab-
stimmung zu unterbreiten sind und die Freigeldinitiative im September 1949
eingereicht wurde, ergibt sich mehr oder weniger zwangsliufig, dass uber beides,
Freigeldinitiative und Vorlage des Bundesrates zur Revision des Artikels 39
der Bundesverfassung gleichzeitig abgestimmt wird, ohne dass also zwischen
Tnitiative und Revisionsvorlage des Bundesrates ein ursichlicher und ma-
terieller Zusammenhang bestiinde. Aus rein formellen Griinden, ndmlich wegen
des zeitlichen Zusammenfallens der beiden Abstimmungen, erscheint die Vor-
lage des Bundesrates als Gegenvorschlag zur Initiative.

2. Erlguterungen 2u den einzelnen Bestimmungen des Gegenvorschlages

Die Absédtze 1 und 2 bleiben unverindert, mit Ausnahme einer schon
in der ersten Revisionsvorlage enthaltenen, rein redaktionellen Anderung in
Absatz 2.
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Bei Absatz 8 sehen wir nun eine Ergénzung der bisherigen Umschreibung
der Hauptaufgaben der Notenbank vor, indem neben der Regelung des Geld-
umlaufes des Landes und der Erleichterung des Zahlungsverkehrs auch die
Kredit- und Wihrungspolitik ausdriicklich genannt werden sollen. Damit ist
den im Laufe der Zeit eingetretenen Wandlungen im Aufgabenbereich der
Notenbank besser Rechnung getragen, als es die sehr allgemein gehaltene For-
mulierung der geltenden Bestimmung zu tun vermag. Um keine Missverstind-
nisse beziiglich der Kompetenzen der Notenbank aufkommen zu lassen, soll
ferner gesagt werden — was im tibrigen eine Selbstverstindlichkeit darstellt —,
dass die Kredit- und Wihrungspolitik sich im Rahmen der vom Bund aufzu-
stellenden grundlegenden Vorschriften iiber den Geschiftskreis der Notenbank
zu bewegen und dass sie ferner den Gesamtinteressen des Landes zu dienen hat.

Absatz 8 wiirde damit folgende Fassung erhalten:

«Die mit dem Notenmonopol ausgestattete Bank hat die Haupt-
aufgabe, den Geldumlauf des Landes zu regeln, den Zahlungsverkehr zu
erleichtern und im Rahmen der Bundesgesetzgebung eine den
Gesamtinteressen des Landes dienende Kredit- und Wih-
rungspolitik zu fithren.» ‘

Die Absédtze 4 und 5 betreffend die Verteilung des Reingewinnes und die
Befreiung der Notenbank von den kantonalen Steuern bleiben unveréndert;
die Frage der Gewinnverteilung wird im Zusammenhang mit der Neuordnung
der Bundesfinanzen geregelt werden.

Absatz 6 des geltenden Verfassungsartikels bestimmt, dass eine Rechts-
verbindlichkeit fiir die Annahme von Banknoten (gesetzlicher Kurs) vom Bund
ordentlicherweise nicht verfiigt werden kann. Nur bei Notlagen in Kriegs-
zeiten hat der Bund das Recht, von diesem Verfassungsgrundsatz abweichend
eine rechtsverbindliche Annahmepflicht fir die Banknoten zu beschliessen.
Die Verfassung bestimmt aber nichts tiber die Pflicht der Notenbank zur Ein-
losung ihrer Noten (Zwangskurs der Banknoten); sie iiberldsst dies vollstandig
der Gesetzgebung, trotzdem zwischen Annahmepflicht und Einldsungspflicht
ein enger Zusammenhang wenigstens insoweit besteht, als die Aufhebung der
Binlosungspilicht die Verfiigung der Rechtsverbindlichkeit fiir die Annahme
von Banknoten notwendigerweise nach sich zieht; denn eine Note, die nicht
einloshar und damit reines Papiergeld geworden ist, kann ihre Funktion als
Zahlungsmittel nicht erfiillen, wenn sie nicht von jedermann angenommen
werden muss. Aus diesem Grunde hat der Bundesrat sowohl in seinem Beschluss
vom 30. Juli 1914 als auch in demjenigen vom 27. September 1936 den Zwangs-
kurs wie auch den gesetzlichen Kurs der Noten verfiigt, mit andern Worten,
er enthob die Nationalbank von der Pflicht zur Einlosung ibrer Noten, bestimmte
aber gleichzeitig, dass die Noten unbeschrankt als Zahlungsmittel anzunehmen
selen.

Bundesblatt. 102.Jahrg. Bd. I 64
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Der Umstand, dass die Vorlage vom 5. November 1948 den Bund generell
ermichtigen wollte, die Banknote als gesetzliches Zahlungsmittel zu erkliren,
diirfte in weiten Kreisen zu der irrtiimlichen Auffassung gefiihrt haben, dass
damit die Verpflichtung der Notenbank zur Einlésung ihrer Banknoten nun
fiir alle Zeiten hinfillig geworden sei. Wie bereits erwihnt, vertritt der Bundes-
rat mit den Behdrden der Nationalbank die Ansicht, dass unter den heutigen
Verhiltnissen an eine Noteneinlosung und Authebung der Annahmepflicht fiir
Banknoten nicht gedacht werden kann. Anderseits mochte er aber die Moglich-
keit einer Wiedereinfithrung der Noteneinlosung, was dann unter Umsténden
auch eine Aufthebung des gesetzlichen Kurses zur Yolge haben konnte, nicht von
vorneherein ausschliessen. Der Bundesrat schligt deshalb vor, Absatz 6 in
Anlehnung an den bisherigen Verfassungstext wie folgt zu formulieren:

«Der Bund kann die Einlosungspflicht fiir Banknoten
und andere gleichartige Geldzeichen nicht aufheben und die
Rechtsverbindlichkeiten fiir ihre Annahme nicht aussprechen, ausgenommen
in Kriegszeiten oder in Zeiten gestorter Wahrungsverhéltnisses

Ein neuer Absatz 7 soll schliesslich eine Bestimmung iiber die Noten-
deckung enthalten. Selbstredend kann es sich hier nur um eine allgemeine Um-
schreibung der Notendeckung handeln und nicht um Einzelheiten; diese sind
wie bisher in der Ausfiihrungsgesetzgebung zuregeln. Im Gegensatz zur Fassung
der ersten Revisionsvorlage, wo nur gesagt wurde, dass der Bund (im National-
bankgesetz) tiber Art und Umfang der Deckung zu bestimmen habe, mochten
wir nun, um damals aufgetauchte Missverstdndnisse auszuschalten, ausdrick-
lich die Golddeckung in der Verfassung erwihnen. Neben dem Gold, das gemiss
Nationalbankgesetz mindestens 409, der ausgegebenen Noten decken muss —
in Wirklichkeit sind heute die Noten mehr als voll durch Gold gedeckt —, sollen
wie bis anhin kurzfristige Guthaben den Rest der Deckung bilden. Dazu ge-
horen erstklassige Handelswechsel, Schatzanweisungen des Bundes, in Gold
konvertierbare Guthaben in auslindischer Wéhrung und kurzfristige Lombard-
vorschiisse.

Wir sehen fiir den neuen Absatz 7 folgende Fassung vor:

«Die ausgegebenen Banknoten missen durch Gold und
kurziristige Guthaben gedeckt sein.»

Fir Absatz 8 tibernehmen wir die vereinfachte Formulierung der ersten
Vorlage:

«Die Bundesgesetzgebung bestimmt das Néhere iiber die Ausfithrung
dieses Artikels.»

Wir haben die Ehre, Thnen auf Grund der vorstehenden Ausfithrungen
zu empfehlen, das Volksbegehren vom 1. September 1949 betreffend Revision
des Artikels 89 der Bundesverfassung der Abstimmung des Volkes und der
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Stéinde mit dem Antrag anf Verwerfung und den Gegenvorschlag mit dem An-
trag auf Annahme zu unterbreiten.

Genehmigen Sie, Herr Prasident, hochgeehrte Herren, die Versicherung
unserer vollkommenen Hochachtung.

Bern, den 21. April 1950.

Im Namen des Schweizerischen Bundesrates,

Der Bundesprisident:
Max Petitpierre

Der Bundeskanzler:

Leimgruber
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(Entwurf)

Bundesbeschluss
iiber
das Volkshegehren betreffend die Revision des Artikels 39
der Bundesverfassung (Freigeldinitiative)

3

Die Bundesversammlung
der Schweizerischen Hidgenossenschaft,

nach Einsicht in das Volksbegehren vom 1. September 1949 betreffend
die Revision des Artikels 39 der Bundesverfassung und in einen Bericht des
Bundesrates vom 21. April 1950,

gostiitzt auf Artikel 121 der Bundesverfassung sowie Artikel 8ff. des
Bundesgesetzes vom 27. Januar 1892 iiber das Verfahren bei Volksbegehren
und Abstimmungen iber die Revision der Bundesverfassung,

beschliesst:

Artikel 1

Es werden der Abstimmung des Volkes und der Stdnde unterbreitet:
1. Das Volksbegehren, das wie folgt lautet:

«Die unterzeichneten stimmberechtigten Schweizerbirger stellen hiermit
gestiitzt auf Artikel 121 der Bundesverfassung und geméss Bundesgesetz vom
27. Januar 1892 iiber das Verfahren bei Volksbegehren und Abstimmungen
betreffend Revision der Bundesverfassung das Begehren, es seien die Absitze 3
und 6 von Artikel 89 der Bundesverfassung zu ersetzen durch einen Text wie
folgt:

Alinea 8. Die mit dem Notenmonopol ausgestattete Bank hat die Haupt-
aufgabe, den Geldumlauf des Landes zum Zwecke der Vollbeschiftigung so zu
regeln, dass die Kaufkraft des Schweizerfrankens, beziehungsweise der Lebens-
kostenindex, fest bleibt.

Alinea 6. Der Bund erklirt die Banknoten und andere gleichartige Geld-
zeichen als gesetzliche Zahlungsmittel.»
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2. Der Gegenentwurf der Bundesversammlung, der folgende Fassung hat:

Alinea 2. Der Bund kann das ausschliessliche Recht zur Ausgabe von Bank-
noten durch eine unter gesonderter Verwaltung stehende Staatsbank ausiiben
oder, unter Vorbehalt des Riickkaufsrechts, einer zentralen Aktienbank iiber-
tragen, die unter seiner Mitwirkung und Aufsicht verwaltet wird.

Alinea 8. Die mit dem Notenmonopol ausgestattete Bank hat die Haupt-
aufgabe, den Geldumlauf des Landes zu regeln, den Zahlungsverkehr zu erleich-
tern und im Rahmen der Bundesgesetzgebung eine den Gesamtinteressen des
Landes dienende Kredit- und Wihrungspolitik zu fihren.

Alinea 6. Der Bund kann die Einlésungspflicht fiir Banknoten und andere
gleichartige Geldzeichen nicht autheben und die Rechtsverbindlichkeit fiir
ihre Annahme nicht aussprechen, ausgenommen in Kriegszeiten oder in Zeiten
gestorter Wihrungsverhiltnisse.

Alinea 7 (neu). Die ausgegebenen Banknoten miisgsen durch Gold und
kurzfristige Guthaben gedeckt sein.

Alinea 8 (bisher Alinea 7): Die Bundesgesetzgebung bestimmt das Néhere
iiber die Ausfithrung dieses Artikels.

Artikel 2

Dem Volk und den Stinden wird beantragt, das Volksbegehren (Art. 1,
Zitf. 1) zu verwerfen und den Gegenentwurf der Bundesversammlung (Art. 1,
Ziff. 2) anzunehmen.

Artikel 8

Der Bundesrat wird mit dem Vollzug dieses Beschlusses beauftragt.
9056
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