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DRA.Fr OF A TALK HADE BY CRENA DE IONGH AT THE FIRST 

HEETING FOR THE TRAINEES or TBE BAliK, AS E:..EPARED BY 

. • 1 . BENNETT 



D.., Crena de Iongh 
Dratt - JantJar7 4, 1949 

ey wa lhrd. ted. as th movemen 

vere largely aut tic ot state inter.t ren • lack or knowledge ound 

tb world rather Ullprepared to handl a situation ..m.~ th quillbrium had 

lost, and automatia restor tion s not pos ible. 

There were ral taotors v~ c bined to str03 the equ1llbritun. 

exarnple was the German parations vbioh illogical., as imports 

wtt"flali t1 • 

n 

As a result, big loans in t01"$1gn ~oi s were giv. n to ..,._""'-·XV which, 1n 

tact, vere u d £~ p&11Jlent of reparati®s. When they topp d 1 

stopped. 

arations lso 

The big var debt of U.K. to v.s.A., sed on pa.rat:l.on 1 · nused no el1d or . 
trouble between th tvo ooun ries. 

'When production pi eke up t rprodu tion s 

canpet1t1an by 1 ring exohatlge rates s t in. ~ budgets remained unbalanced, 

stopped by foreign 

by the Far st th . We t prevented doll · shortage 1n the · ense or the present 

situation. 

lhlring · is peJ:liod, there were several 1ntel:"ll8t1onal conferences on f1natlo1al 

and econaaic probl • S ot them vere sponsored bJ the League ot Nations; ot,hera 

were not. 
Brussel 1920 

Genoa 1922 

Geneva 192'1 

Lond 1933 

At tb . 0~ , variou proposals re d tor interrt tional al ing un1 1 

credit bank , ami ·uni: rsal currency unit • ProJdnent n tran Centl'a.l k • . \ 
\: . '\ 

·', 

\ 
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,gO'lernment and un1 rsit!J s ot JDany countries took part. 

During the period gue ot ttons 

colle d publlsh st tistics intern :t1onal naVJnent aJld 

and 1t vas 1so ondu.ct stud1e ot the ta, including s,Che•a tor netaJ.7 

"normalisation (1932). 

onetal7 cooperation* e ntua~ produ ing the Bank t Inteftlational ttlements. 

That Bank has operatc:.d a a olear1ng inst1tuti t. n•,:l'1Mint among ita ow ber • 

d bad this experience 1n intema• 

tional monetary ooo tiOl'l atter the tirat war till ti and in lead1Jlg 

P_OSi tions. Doubtl ss they had 1n min erien hove in arri 'Ving at 

the decisions they then took. 

An outstanding ot· tbi& ie Lend , vh ob l :lmi nated f'inanci squabbles 

between allies, ot t that b tb u.s. u •• attar the p ou. var. 

l WlY ad that the winding-up ot Lend Lea 

piri t in vhioh 1 t va tart.td. 

The s appll 

aoun~•• on a gift 

although it 

to 

sis •. 

Arter th tirst war """"'4~~ 

was new in it f'i ld. 

, an i.nter:nati 

s 

s al o one on high level 1n the 

1 bodJ s gned to ssiat d 

ot good international o 

tb hole. 

p1:Pa&rram ot arq kind. 

tated 

UNRRA, designed s temporary 1n tituti , s t up 1n December 1943 at 

mEm 1n ·th countri s t war Atlantic Oiv. However, lOQ£ bet that 

re put.ting the ought to the taundation ot stitut ·on lasting aracter. 



I h ppened to arrive in London on th fir ot J 1942 abd tour..d 

th t in the British Trea ~ regular di cusston ing oarr1 d 

on bet n the Bri t1 and e.ll allied n tions in eld.le vhich re 1 d 

hospitality in LOndon. 

The discus ions oentered around plAn to an organization to 

toster an order~ develop nt or exchange te , as a lack or old 

re rvea to expected, th plans vere l.inkBd up 'With t po i• 

bilities of the creation ot dr ¥1ng power. Lord Ke,ne lwqs pl d an 

important rol in the ciisou sion and it was the th t r st hearcl 

abou.t th Keynes plan. 

ot for lang term lending. 

Mon tary Unit • • • 1 gold caotent to be t by the Gcrterning Board. 

Val s • • • • To t by greement among mber 

Qhan rmitted only Vhen continuing unbalan ot 

justitios it, and Governing rd. apprOVi , 

xoept during trans1 tional period • 

. ota • • • • • Fixed by reEeren a:ports and import of Oh 

m r country unl. olearl,y inappropria • Revi d 

~ to an in ex ot countr:r' s oreign trade. 

Each r •s quota would s~ it voting power 

vall s th mount ot credit ilabl to it. 



Operation • • • • Catnl Banks to ~ &cCOUbts vltb the Un10hJ to make inter-

national s through tb aeoounts. Union to eno0Ul'$ge 

lowlalan (debit ·ott oredit) bt th ooounta by a sy tea ot 

~ses on ge balan •• Debit balan lWted to amount II 

maert s qu<»ta,, and abo 5~ ot tb eunount or the quotat subJ o\ 

to a requil-ement ot colla~ . and restJ-ioti measures by the 

Governing Boarcl. Credit balances (in \f.pcor) to be purchasable 

h-om t h Cl u1ng Union tot! gold, but not salable to it ttM gold. 

Also in London bUa:t..eN.l. pa,.nt a~e weN prepared. 

~!. ) I" ,. ;_' 

...... · Descripticn ot such agree · nts...: "' 

"\ 

up a:nd gt'Oldng into a Oaotte'te.J:7 fund." This id$ · vas bl'ou.ght t~ard ·by Be)reD, ~ 

etherlande Executive Direotw ot Bank aid Fund. It would ha · had th adwn:tage 

ot a gradual llAtmral ptOW\hw· 

Just before the l~ea Plan was published, the llcltgeathau/Wh1w plan oe; out. 

A small number ot governments wre invited to d1 .au.& it intormall7 1n Washington 

1n th sumtner ot 1943. l vas sent out by the tlettl.anda G rnment to repreeent 

them. 

IBM • • •••• •· n:tnteftlational StabUiz tlon Fund• Deal onl,t With member guvew .. 

ment.a nd the~ tiscal agen • 

pUrposes •••••• •. • l) Stab111n foreign xchange rates. 

2) Ease disequilibrium 1n balance ot paJm8nts or member 

countries. 

\ 



) ) Help ore :te favorable oon<ll tieftS tor tho smooth tlow ot 

trade .and pr«lu t1w pital. 

4) Help relea bl d tc:reign balance caused by tl! war. 

S) Redu.oe rat.1ona,1 Nst.ri.,tion& on international trade• 

Composition • • ••• Gold and ~noies; ot me her COUfttri s. Each member 

quota .. total at lea ' billion. Quo s to be paid 1l1 

full befo fund would begin ~ ttng. 

S~ in gold except vh re that, voul.d dN.h th member ' a 

holdings, remainder in local ~c:r (or demand nctea), 

Quotas to be. related to oh member's eeonomic factors . 

Quotas to be revised per1od10S.ll1• Quotas to be in• 

tainod at original value by member governments regard• 

"' less ot Ohe.nge of value or ~l'l07 unit. 

Monetaey Unit • ~ •• Rn~t.e.s <= 10) 1.37 l/7 gra'ina or fine gold. 

. . . .. . 

P~s and 

For the aoco1mts or th Fund. 

FO"I! valuation ot membel' counwies' urreno1es • 

• Value in terms or u. s. as ot J\ll.y l, 19431 except 

Yher that is alear4r inapproprta , or wher me ber 

countr:r has been occupied. Ohaftgea ( OUtsid an unspeeitied 

~) to "be alloved ·on.JJt by approval ot 3/4 ot member 

votes. (FOr tirst 3 years, approval majority was 

suftio! nt, and !'all s specified s 10%}. 

Opel'ations • • •; • • B1q 1 sel l and hold ..,. gold.- currenci and gOYemment seouri.-. 

ties ot member countries. 

~ and hold tor liquidatlon, b~ eked balances or .foreign 

I 
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White Plan (continued) 

Powers ~d ,. • •. • • currene;r t not tnore than one 7etz. 
Operations 
(contillu.ed) ' ' 11 to th pUblic its own securiti a or curities it 

hold ,. 

Provision f suspending mem.ber t t ling to t it obligation to th Fund. 

-- Description ot acussion. .... 

Un ttled conditions made it ditticult to ttl ~ lue • Discussion , lao 

tho on bank notes to o.lr<JUlate in countn a to be onque 

At th oonterenoe no d1 oussion s h ld on the Bank. 

that destruction irl deva tated oountrie ould ne aai tate 

• 

pital expend! 

The American Treasur.r, although it did not brins up a proposal s to tb6 Bank, bad · 

done qui studies on the subjeot, llzing that 1t lack ot savings was not 

.Upplemen d 'bf intern& tional lending. tl8 Fund Would SOOil get into ditticul. ties. 

Th Briti.sh also reallzed this and I mber diecu aiona w1 th Lord Keynes m 

the subject. 

Then came the ting t Brettcn Woods in the aum.r ot 19/J... The~ appeared 

tor the first time a dratt on an inte . tional. bank. 

Th Balik --.. .. -.a..d be oharaoterized s e cooperative ored!: ~saooi t on. 

tb u.s .A . , but t.hct th6 otm r bar· government , although ot th vould 

borrowers, vould be credit.-vdrtbr to es on loan • The Bank cannot 

eng ge itselt over 1~ of its total capital. 

The set-up, in short, is th t ob oountr)r pqs up 2% ot its subscription to 

Bank' capital in gold or dol.lara a:nd l~ in its own ourrencv, am remains liable 

tor SQ%. 



The finan ing of the Bank bas been don up to DeN out at th · U.S.A. 16% plu 

the 2% ·ot all mbors, and h raised in the u.s. market 250,000,000 on our 

ovn bond , ha old a DutCh loan, the Bank has made to u.s. banlai vith our gusran J 1 

and w have raised the counter-value 3,956,000 in S'Witzerland in: S ss franca, 
"' and used the counter-value ot 2.,000,000 in Belgian b-anos out ot the Belgian 18%. 

lt should be stated tha ll\% oney· can be used tc:JI! leJld~ onl)r with tlut consent ot 

the country vho ourrenq is involved. It th t oons nt is not given, then the Bank 

has to bu;y the cmrrenay it needs tor its operations. It has bought. Canadian dollare, 

S~ss Frenca and Belgian frsnos tlgainst U. S. doll81' • 

Distribute balance he ts and ta:plain 1 tems. 

The vorld in vhicb the Bank operate i a "V$J7 ditt rent one than that in which 

the Bank s ~osed to be going to operate in 1944. 
. 

.. The Bank was suppose to be the inati~ution that could do the whole trick. However, 

this proved to be too much. The amounts necessary we1'4t too big and be ide the monq 

involved ws too much ot a burden to be taken a a normal loan. A a result, othe~ 

sures were neoeasa.r.Y and aotual.ey- talom. 

There were a number ot loans to Europe by the A rioan Gowrnment. 

R.F.O. Collateral loan· to U. K. 

Loans t Lend-Lease liquidation. 

Export...Import Bank Lean • 

There was the b1g lean ot the u.s. to the U.K. ot 3,750,0001 000. 

The Ex.po1·t-Import Bank gave e. number ot loans th t di not o 

bracket or its original purpose. 

into the 

There were also grants - tar Lend Le se liquids. tion, tor ..uu ... , "post-UrfRRA •" 

and tor Interim Aid. Other gowrnmenta, .. g. Canada, mad similar loans and grants. 

on top or this comes E. c · • 

·,; 
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White Plan (continued) ..... Descrlpt1on of discus ion ..... 

What is the position ot the Bank on th t 

E.C • give grants "fuall7 1 to Europe. Export-Import Bank givee 

1 s to the vhol orld. 

The Bank e real loans which it ot to be repaid. It interest chargee 

UQt;l"';;¥ on tb Ollfq t plus a oommi ion 'Which has to be pla d in spe ial 

reserve tor contingenoie • 

Cbaracteri tia ot th is its international stru.ot • I s loan 

decided upon by an intem&tional board an thus ditt r from country-to-country 

loans v'hioh cannot esca h v1ng 1r poli ti l _ • 

Th Bank' loans are expe1181 than the "fuzq" countrT--to--oountr,' loan 

and therefore borl'-over vUl pro bly try to get a ab.eaper variet,' b&fore he comes . 

to the Bank. 

lt is ot interest to note that s ot Ex•Im Bank' s reoent. loans ( .g. Hai t1 4J) 

approaoh tb rate charged by • 

Much or the Bank' s business will nd upon the polioy cf tb inter-governmentAl 

transactions and the 1tuat1on or the vorld, a oountriea '1'118."3' not ·be ripe tor the 

ld.nd ot loan the k has to give. However, the Bank is an institution to at&J 

vhil operation ot E.O • ~t an esaent:l.all1' orary character. The Bank will 

have to t 1 its ~· 



Brus 1 9/22 - 10/9/1920 

"••. thorough oanvass!n ot tb gen 1 tlnancial nking 1tuat1 ••• in 

t princip l countrie ot at pre t • 

Call d by Counoil ot ague ot ation Cus ~ Ador pre 1 d. 

Four o 

l) T r 

t es; ach drafted 

plan tor R.OYI&l'nment 0 

• 

(P.M. ot Belg.) an in rnational bank vh ch would xchan it 

bet 

pr1 :te t 

2) lacr 

inter at- in gold bond t gove nt 1t consi to be c pt-

bl to it • 

.'3) Herr 1nl ( us ria) an international a,ndicate tor bu1ld1Dg up tra • Oontin d 

to investigating, organizing and controllin the tran otions entered into by its 

own parti ipant • 

4) Swi e proposal tor •Intern tionnl sluta .saoci tion", 

th a univer 1 cu.rrenay unit, the X ,,• forerunner or the d. 

Papers by G. Cassel, A.O. Pigou_. and oth rs. Cant reno co ndat1on on l) 

U'Viltw.w.tte ot financial and oon c exp s und r the ot a.tion , 2) tudi s 

t unitorm l.av on bill or xcban , pooling ot gold credit re our ot the 

eve:ral ountr a, 1proc1ty or tre nt ot /tt11!elgn/ br ohe ot banks, tc. 



4/lO • 5/19/1922 

' Sir Robert BOI"D&t British Olumcellor ot the Exchequer, Chairman 

Concerned, iJ!ter !!!!1 vith the problem ot rehabilitating uaaia vithout ooepting 

the repud~tion by the SoviEJt government~ or Russian war debt • That ettort nulllt'ie 

during tb oonteren · t by a Soviet-German treat7 .nending de Jtn .-eoogrut1on1 

con~ and dipl tic representation, and :t,ual oanoellation of war d bte al'ld 

claims. 

Rec nded .. 

1) reestabl1shtnent ot th gold taDdard 

2) exchange stab111z tion 1 not necessari~ at pre-war pari ti • 

3) an interne. tional conwntion tar oentrallzing and coordinating the demand tor 

gold and oonomizillg tbe use ot gold through a reserve or foreign trad 

balances (i.e. a gol ~xchange standardft). 

4) League tucV" ot flights of pi tal 

5} abolition ot artificial control o£ exchange. 

Followed by a conference t the Hague ( s year) of Central Banke. 

Beth oonteren s split by Soviet attitude and Allied opposition to it, regarding 

Soviet: cognition of Russian war debt 1 and extension ot oredi t to SoViet 

government. 

Attended ... 

D. Uoyd a. 

Louis Barthou 

G. heun1 

Edouard Banes 

M. Teixeira-.G 

co tte ot rts on currency 

Sir Basil Blackett 

Prot. Cass l 

C. Sld.rmunt 

K. Ishii 

M. inic 

Const D1 ond1' 

d other 

Sir 1 en17 Strakosoh 

M. Dubo1 



-
Genoa (continued) 

Commit ot Experts on ~ncy (cont•d) 

Dr. Havensteill 

Dr • Vissering 

M• Avenol 

Oonnn. Bianchini 

Hon. R. H. rand · 

Ill'. PosplaU 



Lond 6/. 2 - 7/2:1/1933 

C cUin sp to 

8 

.) p d 

( ,) 

D di r ( .) 

• (u.s • 
Guid (It ) 

( u ) 

(China) 

( zi ) 

c. • ( n.) 

• H. Colt n ( ) 

• • Tr!; tch) 

• ed rbra (Du ) 

en d lt vi th t1MmPJmnA 

Divid d into 

Colijn. ha1r.man 

in c1 a (u.s.) 

0 th 0 

by in re d tri • 

Show d r v or no subject 

ined. Oon ntion 

l 

c 

d 



London (continued) 

Monet&J7 and Eoon<aic Oont~ , 

and ot th vhole c wen .. ended oon r P .nt Roose lt' 

ssage tuling 8111 part tor the 1Jn1 States 1n th stabut.s t1on 

sch s i.Dg diaou • 



'J/ 4 - 23/192!1 

Eeonomi -1 not tlnanoial. 

by Oouncil resolution. 

on . c dittieul ·s .in the · 

peri ty and the •~ms 

~})$ at Committe 

orgea Tb&uni , ( · lg.) Oha1rman 

S Arth\U' 

Leopold DU ois (Swiss) 

• 

A-. Q. Kroller (Dutch), Eccmom:to COlmtlittee in. Min1stry ot For .tgD Aftaua · 

Jan OU ge st (Dutch) , Sec. aen. ration ot 
Trade Union 

d others. 

Studle wre presented ot ell the principal iJtdust:ries and rav material ·• 

ot oaJ:-tel and trusts, ot tar·ift' levr l indices., to. 

Final report dealt with • 

'fh · E.oonomio Sit ·tlon 

0 w 

Xn,dustJ7 

griaultu.re 
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Expose de M. D. Crena de Iongh, 
tresorier de Ia Ban que internationale pour la reconstruction et le developpement, a Washington, sur: 

La situation de Ia Banque internationale pour Ia reconstruction et le developpement, 
et l'evolution de Ia politique internationale de credit dans l'apres·guerre 

presente a l'Assemblee des delegues de l'Union suisse du commerce et de l'industrie, 
a Zurich, le 30 septembre 1950. 

La Banque internationale s'est fixe pour tache, 
depuis quelques annees deja, d'eveiller finteret de 
I' opinion puhlique americaine quant a ses huts et 
a ses fonctions. A cet effet, deux fois par mois a 
peu pres, les chefs de nos differentes divisions se 
reunissent avec un groupe d'une vingtaine de per­
sonnes compose de hanquiers et d'agents de change, 
de representants des compagnies d'assurance, des 
caisses d'epargne et des sucoursales de hanques 
etrangeres, ainsi que de grands industriels amen­
cains. Ces conversations sont opportunes, car elles 
permettent de donner tous renseignements sur les 
prohlemes auxquels notre hanque doit faire face. 

En tant qu'Europeen, il m'a tout d'ahord semble 
qu'une institution te1le que ,Ja Banque internatio­
nale n'avait pas 'besoin d'une pu1Hicite de cette 
nature. Je reconnus toutefois bien vite comhien 
ces contacts etaient precieux pour l'avenir meme 
de Ia Banque; je suis ·egalement convaincu de 
l'op·portunite de pouvoir ici, en Europe, et parti­
culierement dans un ~pays comme Ia Suisse qui, du 
fait de sa position centrale, joue un role econo­
mique de premiere importance, parler ·lihrement 
des huts que vise la Banque internationale. 

Etant donne l'etendue d'un pays tel que les 
Etats-Unis et Ia diversite de Ia vie americaine, il 
est necessaire d'attirer 'SUr soi !'attention de !'opi­
nion puhlique lorsque son propre interet l'exige. 
Par ailleurs, Ia Banque est une organisation «inter­
·nationale». J'insiste sur ce dernier mot car, etant 
donne le rOle joue par l'economie interieure ame­
ri·caine, on ne doit pas ·s'attendre a ce que l'Ameri­
cain ·moyen s'interesse au commerce exterieur 
comme le fait par exemple un Suisse, un Neerlan­
dais ou un Anglais dont les pays dependent dans 
une grande mesure du commerce international. 
Grace aux evenements mondiaux, il'Americain 
moyen est certes heaucoup plus pres qu'avant la 
premiere ·guerre mondiale des questions internatio­
nales; mais ~a comprehension n'est 'pas encore par-

faite. II est toutefois indeniahle que des progres 
constants interviennent dans ce domaine. 

II ne m'est vraisemhlahlement guere necessaire, 
etant en Europe, de m'etendre longuement sur le 
caractere international} de la Banque. 

Je ne vous cacherai cependant pas que j'ai ete 
recemment quelque peu etonne lorsqu'un ami eu­
ropeen, financier de profession, me demanda si 
j'etais employe d'une organisation americaine. Je 
ne suppose natureHement pas que l'un quelconque 
de ·mes aud·iteurs se trompe a oe point sur le ca­
ractere fondamental de la Banque. 

II s'agit d'une organisation a laquel·le appar­
tiennent quarante-neuf gouvemements. Elle consti­
tue, en tant que telle, une organisation specia1lisee 
des Nations-Unies. Elle possede un statut qui lui 
est propre, reposant sur un accord conclu entre les 
Etats membres- ~accor.d appele «Articles of Agree­
ment» - auquel tous les memhres doivent sous­
crire par ecrit. Un Etat ne peut toutefois signer 
cet accord, et par Ia devenir memhre, ·que lorsqu'H 
a prevu par une mesure legislative interne que la 
Banque internationale et, de ce .fait, son person­
nel, heneficient d'une situation juridique inter­
nationale particuliere. 

Cette situation juridique particuliere - je crois 
pouvoir le dire - correspond tout a fait a !'atti­
tude internationale de notre personnel. Celui qui 
a travaille pendant quelque temps a Ia Banque sait 
que . la disposition prevue dans :le statut, selon la­
quelle le personnel de 1la Banque «ne depend, dans 
l'exercice de ses fonctions, que de la Banque et de 
personne d'autre», ne reste pas lettre morte; c'est 
une realite rendue possible par le fait que la 
Banque attache une importance beaucoup plus 
grande a !'aptitude professionnelle d'un employe 
pour le poste 'qu'il occupe qu'a une repartition 
·proportionnelle entre les Etats memhres. Cela ne 
porte du reste pas ·prejudice au caractere inter­
national de Ia Banque dont le .personnel se recrute 



parmi les ressortissants de 28 Etats differents. II 
en resulte au contraire I' avantage que personne ne 
doit sa position au simple fait qu'H est Fran!;ais, 
Neerlandais ou Americain, mais au fait qu'il est 
un banquier, un avocat, ou un comptable capable. 

Aux EtatsUnis d'Amerique, les employes de Ia 
Banque et leurs families, danB ~a mesure ou ils ne 
sont ·pas Americains, occupent un rang ·que l'on 
peut ·situer entre celui des diplomates et celui des 
personnes ·privees. Ils entrent aux Etats-Unis, comme 
les diplomates, avec un visa s·pecial independant 
de 1Ia quote d'emigration fixee ·pour leurs pays. Ils 
sont en outre dispenses du service militaire. A Ia 
difference des diplomates, ils n'echappent a Ia juri­
diction americaine que pour les actions rentrant 
dans 1leurs obligations professionnelles. Ils ne bene­
ficient pas non p·lus d'une entiere franchise fiscale; 
les salaires qu'ils touchent a Ia Banque sont toute­
fois exempts d'impots. 

Mais, independamment de cette situation juri­
dique internationooe qu'elle partage avec les Na­
tions-Unies et les organisations speciaHsees qui leurs 
sont rattachees, Ia Banque possede encore certaines 
caracteristiques qui lui donne un caractere tout a 
fait particulier et Ia distingue nettement d'autres 
instituts financiers. Du fait de sa situation spe­
ciale, elle est en mesure, comme nous le verrons 
encore, de rendre a ses debiteurs des services qui, 
dans des circonstances diff erentes, ne pourraient 
l'etre. 

En quoi Ia Banque se distingue-t-elle tout par­
ticulierement? Avant tout par le fait qu'elle reunit 
debiteurs et creanciers. A Bretton Woods deja, cer­
tains sceptiques s'etaient demandes si •le 1loup et 
l'agneau pourraient vivre sous un meme toit, les 
agneaux etant, bien entendu, les dehiteurs et les 
loups les creanciers. Personnellement, en tant que 
banquier de profession, je n'ai jamais admi·s une 
telle comparaison; aujourd'hui en ef.fet, les debi­
teurs ne sont plus des agneaux et les creanciers ne 
sont plus des loups. Et cependant H existe entre 
eux une certaine difference qui fait naitre chez 
les sceptiques des doutes quant a Ia possihHite 
d'une collaboration vrai•ment harmonieuse. 

La situation a du reste aussi ete rendue plus 
compliquee par le fait que l'Amerique a dii. etre 
consideree pour longtemps comme le seul pays 
membre capable d'e:x>porter des capitaux dans une 
mesure importante. La difficulte residait par con­
sequent dans le fait que Ia plupart des membres 
devaient admettre qu'Hs seraient un jour debiteurs; 
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ils ont ete acceptes oomme memhres d'un institut 
bancaire dans lequel aussi bien les debiteul'8 que 
les creanciers ( et en fait essentiellement les crean­
ciers) avaient a decider de l'octroi ou non de prets. 
Si une solution n' avait pu etre trouvee a ce pro­
hleme, la seule voie praticable aurait ete celle de 
prets directs par le gouvernement americain. 

Je n'ai pas besoin d'insister ici sur les avantages 
qui resultent d'une procedure de prets internatio­
nale telle qu'elle est pratiquee par Ia Banque, par 
rap·port a une procedure d'emprunts entre deux 
gouvernements. A mon sens, les Americains ont 
fait preuve, lors de Ia fondation de Ia Banque, 
d'une tres grande largeur de vue en acceptant d'a­
vance le principe d'une exportation de capitaux 
de Ia part des Etats-Unis d'Amerique par l'inter­
mediaire d'une organisation internationale. 

L'organisation creee a Bretton Woods est, en 
fait, quelque chose de particulier. Les Etats 
membres n'ont a verser que 20 % du capital ac­
tion souscrit. La Banque ne peut exiger le verse­
ment des 80 '% restants que .lorsque cela lui est 
necessaire pour faire face a ses propres engage­
ments enoourus au titre d'emprunteur ou de ga­
rant. En d'autres mots, cette partie du capital de 
Ia Banque sert de couverture a ses obligations. 
Lorsque les fondateurs s'entendirent sur ~a struc­
ture financiere de Ia Banque, ils admirent que 
meme les Etats membres se trouvant dans l'impos­
sibilite d'exporter des capitaux seraient toutefois 
en mesure de remplir ·leurs engagements en tant 
qu' actionnaires. 

La collaboration entre de•biteurs et creanciers, 
qui paraissait tout d'ahord problematique, s'est re­
velee par Ia suite etre possible et realisable. J e 
ne connais aucun cas au sujet duquel Ia decision 
relative a une demande de prets n'a pas ete prise 
en ne tenant compte que de l'affaire elle-meme 
et en f aisant abstraction de toutes autres consi­
derations. 

Des 20 % du capital souscrit, 2 % seulement, 
verses en or ou en dollars, sont immediatement 
disponibles pour effectuer des prets. Les 18% res­
tants, verses par les differents Etats membres dans 
leur propre monnaie, ne peuvent etre utilises qu'a· 
vee !'approbation de l'Etat me:mhre dans 1la mon­
naie ·duquel Je pret doit etre consenti. II est re­
jouissant de constater que Ia Banque a ·pu disposer 
non seulement de Ia quote-part de 18 '% versee 
par les Etats-Unis d'Amerique, mais egalement 
d'une partie de la quote-part des 18 .% versee par 



Ia Belgique, Ia Grailde-Bretagne, le Danemark et 
le Canada. En outre, les pays suivants - la plu­
part, il est vrai, sous certaines conditions - ont 
donne leur consentement a une utilisation partielle 
de leur quote-·part de 18 %: Colombie, Costa-Rica, 
Fin1lande, France, Honduras, ltalie, Mexique, Para­
guay, Pays-Bas, Salvador. 

lndependamment du capital souscrit par ses 
membres, Ia Banque a encore pu se procurer, par 
la vente de ses titres, des avoirs dans d'autres pays 
que lea Etats-Unis d'Amerique. Recemment, Ia 
Banque a p·lace deux emissions privees en Suisse; 
l'une de 17 millions .de francs suisses, a 2% '%, au­
pres de la Banque des reglements intemationaux, 
et I' autre, de 28,5 millions de francs suisses, a 
2% %, aupres d'un groupe de banques suisses. 

En outre, des banques des Pays-Bas, du Me­
xique, et recemment de France ont achete sur le 
marche un certain nombre d'obligations de ·la 
Banque libellees en doHars. 

La Banque a, par Ia, pu donner un caractere 
encore plus international a son fonds; nous ne 
devons toutefois pas ouhlier que nos possibilites 
d'obtenir de !'argent dans d'autres pays sont encore 
faibles et que lea Etats-Unis restent toujours la 
principale source de 1la puissance financiere de Ia 
Banque. J'en reviens par la au probleme deja 
esquisse de 11' opinion publique >americaine. 

Les evenements mondiaux ont, comme je l'ai 
dit, deploye dans ce domaine egalement quelques 
effets; cependant, tout ce qui a un caractere inter­
national doit s'attendre a rencontrer certaines dif­
ficultes aux Etats-Unis. C'est ainsi qu'il a, par 
exemple, ete extremement difficile d'eveiller !'inte­
ret necessaire en f aveur des transactions financieres 
internationales ou, P'lus exactement, de trouver les 
fonds indispensables. 

A !'exception d'emissions d'obligations cana­
diennes, '!'emission d·e titres etrangers ·aux Etats­
Unis d'Amerique est un fait rare; depuis Ia fin 
de la guerre, de telles emissions n'ont eu lieu qu'en 
faveur des pays suivants: 8 emissions de l'Austra­
He ( et encore d'emprunts de conversion unique­
ment), qui se sont elevees au totaJ a environ 120 
millions de dollars, !'interet moyen ayant ete de 
3% ·% et l'echeance moyenne de 15 ans. Une emis­
sion est intervenue pour le compte des Pays-Bas 
au mois de mai 1947; le moniant a ete de 20 mil­
\lions de dollars, !'interet de 3% % et l'echeance 
a ete fixee a 1957. Enfin, une emission est inter­
venue en faveur de Ia Norvege en avril ·1947, d'un 
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montant de 10 millions de dollars; !'interet a ete 
fixe a 3%% et l'echeance tombe egalement en 
1957. Ces titres sont soumis a d'importantes fluc­
tuations de cours. 

Si l'on considere par ailleurs que 1les souscrip­
teurs de titres domicilies aux Etats-Unis ont un tres 
grand choix d'ohligations americaines de premier 
ordre, ainsi que d'actions de capital et privilegiees, 
on ne ;peut guere s'attendre, etant donne Ia situa­
tion politique actuelle, que des titres etrangers 
ayant un faihle taux d'interet puissent etre places 
aux Etats-Unis en grande quantite. 

On comprend d'autant mieux ce fait si l'on exa­
mine les modifications qui interviennent de plus 
en plus sur le marche boursier americain. Autre­
fois, c'etait les particuliers qui s'interessaient, dans 
une notable mesure, aux titres. Les impots eleves 
ont cependant assez fortement restreint leurs possi­
bilites de sorte que leur place est de 'P'lus en plus 
prise par des «Institutional investors», du moins 
en ce qui conceme les placements de capitaux im­
portants. La Banque s'est par consequent rendu 
compte qu'eHe n'aurait ,}a possihilite de pJacer des 
montants eleves que si elle arrivait a eveiller en 
faveur de ses obligations !'interet des «Institutional 
investors», c'est-a-dire des societes d'assurance, 
banques, caisses d'epargne et trusts. 

Notre tentative de mieux faire connaitre la 
Banque visait done - et vise du reate encore -
un but bien precis. Mais une autre difficulte a 
ete rencontree: ces entreprises ne pouvaient prati­
quement acheter des titres que •si elles y etaient 
expressement autorisees par la loi. Vous vous de­
manderez peut-etre ou reside la difficulte s·peciaJe. 
Je dois reconnaitre qu'en tant qu'Europeen non 
particulierement famiHarise avec le marche ameri­
cain, je n'avai.s pas compte avec ces nouvelles dif­
ficultes. 

Ce prohleme s'est pose du fait que les Etats­
Unis d'Amerique sont un Etat federal dont la 
constitution laisse subsister en faveur des 48 Etats 
particuliers ·de larges competences Iegislatives et 
administratives qui, dalliS de nombreux domaines, 
existent parallelement aux dispositions du gouver­
nement federal. Dans certains domaines impor­
tants, la constitution accorde aux gouvemements 
des differents Etats une entiere independance a 
l'egard du gouvemement federal. II peut arriver 
qu'un Etat, sur une question qu'il juge d'interet 
local le regardant exclusivement, ne suive pas Ia 



politique des autres Etats et celle du gouverne­
ment federal. 

II en est par exemp'le ainsi - et cela presente 
de l'importance pour la Banque- des dispositions 
.qui prevoient quels sont les placements de capi­
taux legalement autorises pour les societes telles 
que societes d'assurance, banques commerciales, 
.caisses d'epargne et de de.pot. Dans Ia plti.part des 
Etats des Etats-Unis d'Amerique, il existe des dis­
,positions tres strictes a cet egard. C'est ainsi que 
le genre de titres que l'on pent acheter et le mon­
tant total qui peut etre place d'une fa~on que'l­
conque en titres d'une emission determinee sont 
exactement definis. Dans beaucoup d'Etats, une 
nette distinction existe entre les placements de ca­
pitaux que peuvent faire les caisses d'epargne et 
ceux que peuvent faire les societes d'assurance, 
alors que 1les societes ·d'assurance acddent sont, par 
exemple, soumises a d'autres dispositions. 

Cette diversite de legislations en matiere de 
possibHites de p.Jacement a presente une tres 
grande importance pour la Banque du fait -
comme nons l'avons vu - qu'aujourd'hui aux Etats­
Unis ce sont en grande majorite les «Institutional 
investors» qui s'efforcent de trouver des placements 
a long terme et s'interessent aux titres soumis a 
l'impot. Les particuliers qui disposent de fonds a 
placer non seulement jouent sur le marche -des titres 
un role beaucoup moins important qu'autrefois, 
mais donnent Ia preference aux actions ou aux obli­
gations d'Etat et de ville qui sont exemptes d'im­
pots. Dans Ia mesure ou as ne disposent que de 
faibles moyens, ils achetent des bons d'epargne, les 
«savings bonds» du gouvernement federal dont le 
remboursement peut en tout temps etre obtenu au 
pair, ou encore ils placent leurs economies en assu­
rance vie ou sur livrets d'epargne. Cela vous montre 
que, dans l'ensemble, seules les societes et en parti­
culier les societes d'assurance et les caisses d'6-
pargne entrent en consideration pour ·l'achat d'obli­
gations de Ia Banque internationale. 

La Banque est un organisme tout a fait nou­
veau. Une garantie de couverture des obligations 
de Ia Banque teHe qu'elle a ete acceptee par les 
49 gouvernements des Etats membres etait incon­
·nue du marche des titres americain. De ce fait, 
lors de nos premiers efforts pour ohtenir des cre­
dits, les obligations de la Banque n'ont pu trouver 
place dans aucune des categories de placement de 
capitaux prevues pour les societes. Par consequent, 
il n'existait guere d'Etat important aux Etats-Unis 

d'Amerique dans lequel de teUes societes, et en 
particuJier les societes d'assurance et les caisses 
d'epargne, avaient la possibilite d'acquerir Iegale­
ment un nombre eleve d'ohligations de Ia Banque. 

Que devions-nous faire? Entreprendre une ac­
tion comme celle declenchee par Ia Banque au de­
but de 1947 afin d'obtenir que ses papiers soient 
Iegalement acceptes dans les differents Etats des 
Etats-Unis comme moyen de placement a disposi­
tion ·des societes. Une telle maniere de faire parait 
simple a premiere vue; elle a, en fait, ete tres 
compliquee. 

Nons avons tout d'ahord du tenir compte d'un 
facteur psychologique: dans de nomhreuses par­
ties du pays, on ne possedait en matiere de prets 
a •l'etranger que !'experience des annees 1920 et 
suivantes au cours desquelles l'Amerique avait ac­
cor·de des prets sou vent sans grande reflexion; il 
en etait resulte des consequences malheureuses 
pour beaucoup de souscripteurs. Depuis lol'ls, le 
pouvoir legislatif et !'administration des differents 
Etats jugerent d'un reil defavorable tout ce qui res­
semblait a des emprunts etrangers, de meJ;De qu'ils 
se montrerent frequemment tres reserves a l'egard 
de la politique de coHaboration internationale pra­
tiquee par le gouvernement federal. A ce ·prejuge 
s'ajoutait le fait que les Americains ne connaissaient 
rien des 'huts,- de la structure et de l'activite de i}a 
Banque. La structure du capital sur laquelle se 
fonde :le credit de Ia Banque est en particulier 
oompH·quee et il n 'est pas facile de l'expliquer. 

Telle etait la situation contre laquelle la Banque 
dut Iutter. Elle a envoye des collaborateurs da~ 
les differents Etats afin de renseigner 1les fonction­
naires et aussi, dans certains cas, les commissions 
des parlements sur les buts de ·Ia Banque et Ia se­
curite de ses titres. Rappelons que Ia Banque inter­
nationale s'est efforcee d'obtenir dans certains Etats 
des mesures legislatives sur •Ia base desquelles les 
societes ont pu acheter nos obligations. 

Dans une serie d'Etats, les mesures necessaires 
ont pu etre prises sou:s Ia forme de decisions ad·mi­
nistratives; dans d'autres Etats cependant, une 
legislation particuliere a du etre elabor~e. Mais 
ce n'etait ·pas encore tout. Dans de nombreux cas, 
chaque categorie de societes devait etre prise en 
consideration par une clause speciale: par exemple, 
une dis·position etait necessaire pour les societes 
d'assurance, une autre pour les banques et une troi­
sieme pour les caisses de depot, etc. Chaque cas 
particulier devait, av;ant toute decision, etre exa-
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mine par une conumss'lon pa1"lementaire de l'Etat 
entrant en ligne de compte. C'est ainsi que dans 
un Etat, par exemple, cinq dispositions speciales 
ont ete necessaires. 

Je puis declarer avec une grande satisfaction 
que le succes de nos oampagnes a depasse nos es­
poir·s. Dans les Etats ayant les societes de capitaux 
les pilus importantes, tels que New-York et le Mas­
sachusetts, des decisions favorahles ala Banque ont 
ete prises, alors que ·dans d'autres Etats de notables 
progres ont ete realises chaque annee. 

Depuis le 31 juillet 1950, .Jes obligations de 1a 
Banque peuvent etre legalement achetees par les 
societes, dans un but de placem.ent, dans Ia mesure 
suivante: par les banques commerciales dans 45 
des 48 Etats, par les caisses d'epargne dans 30 des 
36 Etats connaissant des caisses d'epargne, par les 
societes d'assurance ·dans 36 Etats et par les caisses 
de depot dans 34 Etats. 

Cela a necessite '!'introduction de 32 disposi­
tions diverses dans ·Ia legislation de 22 Etats et de 
decisions admini:stratives dans ·la plupart des autres 
Etats. 

Mais d'autres mesures .legislatives ont encore du 
etre prises, car les dispositions sur le placement des 
capitaux des societes et 1' achat de titres rei event 
egalement du gouvernement federal. Une disposi­
tion legislative sur le terrain fooera•l a ete neces­
saire pour permettre aux «National hanks» d'effec­
tuer des p 'lacements en achetant des titres de Ia 
Banque internationale. Rappelons que les «Natio­
nal hanks» sont des banques autorisees a pratiquer 
p·ar le gouvernement feder:al, en opposition aux 
banques commerciales qui re~oivent leurs conces­
sions des dif.ferents Etats; ce ne sont pas, preci­
sons ... le, des «hanques centra:les» au sens europeen 
du ter:me et on ne saurait par consequent les com­
parer a Ia Banque nationale suisse. L'Office de con­
trole financier .fooerall a du reate immooiatement 
donne son .autorisation en 1947. Bien qu'ainsi les 
«National banks» aient pu effectuer des ·placements 
de capitaux •aupres de la Banque, Ia direction de 
la Banque internationale desirait obtenir quelque 
chose de plus. Les «National hanks» devaient en 
effet pouvoir etre autorisees a mettre nos obliga­
tions en circulation sur le marehe avec la garantie 
usueHe de placement. A cet effet, deux disposi­
tions Jegislatives federa~es ont encore ete neces­
saires: une disposition complementaire a Ia loi 
federale sur Ies banques et un complement a Ia loi 
sur l'emission de titres. Par consequent, le ·gou-
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vemement americain a presente au Congres un pro­
jet de loi qui a ete adopte en 1949. 

II ·a ainsi ete possible a Ia Banque de s'intro­
duire d'une fa~on genera•le sur le marche des place­
ments des societes americaines. Cela contrairement 
a 1947, lorsque ce marche nons etait encore pres­
que completement ferme. Les resultats de oes trois 
dernieres annees egalement ont eu, a mon avis, une 
influence f avorahle sur Ia consideration et Ia va­
leur attachees a nos obligations sur •le marche des 
titres. Aussi notre direction est-elle convaincue que 
Ia Banque pourra ohtenir sur le marche monetaire 
americain les moyens dont elle aura besoin dans 
Je proche avenir. Cela a egalement contribue a 
ameliorer constamment le rendement de nos obli­
gations, ce dont ont profite nos debiteurs qui ont 
pu obtenir des ·prets a des conditions d'interet plus 
favorables. La Banque a, je crois, dans ce domaine 
fait davantage qu' on ne I' admet en general aux 
Etats-Unis et dans les autres pays membres. 

Les societes americaines ont done eu la possi­
bilite de placer leurs fonds en obligations de la 
Banque intemationale. Mais, qu'en etait-il des dis­
positions des differents Etats au sujet de l'offre et 
de la vente des titres de Ia Banque par les agents 
de change? Un probleme etait encore a resoudre: 
heaucoup de dispositions en vigueur remontaient a 
40 ou 50 annees en .arriere et avaient pour but de 
restreindre le nombre des emissions de titres a but 
speculatif au moment de Ia grande evolution in­
dustrielle americaine. On parle aujourd'hui en­
core de ces dispositions comme des «Blue Sky Laws» 
ou des lois «du ciel hleu», dans Ja mesure ou une 
telle expression pent etre traduite. L'expression 
vient d'une decision judiciaire du debut du siecle 
par laquelle un juge a precise le sens de ces lois 
en declarant qu'elles entendaient interdire Ia vente 
de titres qui n'etait rien de plus «qu'une partie de 
ciel hleu». 

Ces •lois ne sont pas aussi strictes dans tous les 
Etats. Dans de nombreux cas, les titres doivent 
toutefois, avant d'etre revendus, etre inscrits au­
pres de !'administration interessee. En outre, ils ne 
peuvent etre mis en circulation que par la voie de 
Ia bourse officielle. Comme vous pouvez vous l'i­
maginer, Ia Banque aurait eu une tache ardue si 
etlle avait du faire iDBcrire ses obligations dans cha­
cun des 43 Etats ou il existe une «Blue Sky Law»; 
cella d'autant plus que nos titres, etant d'une sorte 
toute nouvelle, ne rentrent pas dans une categorie 
usueHe. 



Certains genres de titres sont heureusement ex­
clus de !'obligation d'imcri.:ption et nous nous 
sommes toujours efforces de faire usage de telles 
exceptions. Quelques-unes des lois ·dites «Blue Sky» 
renoncent par exemple a !'obligation d'inscription 
des titres quotes a la Bourse de New York. Pour 
cette raison deja, nous avons fait quoter - sur da 
base d'une inscription prealable - nos deux em­
prunts americains a la Bourse de New York avant 
meme la date de leur emission. 

Dans certains Etats des Etats-Unis, dans lesquels 
les titres du gouvernement federal americain et des 
gouvernements etrangers sont liberes de 1' obligation 
d'inscription, les obligations de la Banque inter­
nationale ont ete assimilees a cette categorie de 
titres. Dans les Etats dans lesquels le probleme 
n'a pas pu etre resolu de cette fa~on, Ia Banque 
a du donner suite a ·!'obligation d'inscription. Ce 
prohleme se simplifiera du reste au fur et a me­
sure que la Banque jouira d'une plus grande con­
sideration et verra de ce fait la confiance augmen­
ter dans la qualite de ses obligations. Un jour peut­
etre, nos oblligations beneficieront egaJement des 
dispositions moins strictes applicahles aux titres 
qui ont fait leurs preuves. 

Ces dispositions d'inscription que connaiesent 
les differents Etats ont entraine pour .Ja Banque 
une grande perte de temps et beaucoup de travail. 
Non seulement parce que nos services juridiques 
et boursiers ont du examiner d'une fa~on appro­
fondie des collections comp•letes contenant les dis­
positions des differents Etats, mais aussi parce que 
des representants de la Banque ont ete obliges de 
parcourir tout le ·pays afin de presenter person­
nellement nos vreux devant les autorites interes­
sees. Mallgre les resultats obtenus jusqu'ici, les ef­
forts seront energiquement poursuivis, car ce n'est 
que Iorsque nos titres seront traites aussi favorahle­
ment que possible que la Banque pourra compter 
prendre vraiment ·pied sur .Je marche monetaire 
etendu que constituent les Etats-Unis. 

S'il a ete possible jusqu'ici a la Banque d'obte­
nir ,Jes sommes dont elle avait besoin, elle le doit 
a la solution donnee aux problemes juridiques qui 
viennent d'etre exposes ainsi qu'au succes de la 
cam·pagne de propagande faite en faveur de ses 
obligations. Cella no us a permis d' acquerir une 
position particuliere dans le monde finanCier inter­
national. D'autres organisations etrangeres qui au­
raient voulu par leurs propres moyens placer leurs 
obligations aupres de societes americaines auraient 
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du suivre le meme chemin beaucoup ·penible que 
celui qui nous a deja coute tant de peine. Actuelle­
ment, aa Banque est devenue, en ce qui conceme 
l'emission d'obligations et a !'exception d'emprunts 
directs des gouvernements, le principal interme­
diaire pour i}'e~portation de capitaux americains. 

La tache de la Banque internationale consi•ste 
a encourager dans une large mesure le placement 
de capitaux prives. E.Ue considere done avec faveur 
toute transaction financiere privee se deroulant par 
la voie normale. Nous avons ete tres heureux de 
pouvoir vendre sans garanties a la Banque des re­
glements internationaux des obligations a court 
terme du Luxembourg et des Pays-Bas que nous 
·possedions en portefeuille et de contribuer par Ia 
a renforcer le •credit de ces deux pays. Certes la 
Banque desire abandonner son champ d'activite a 
la finance privee; on doit cependant tenir compte 
du fait que son exi.stence en tant que source de 
credit sera encore necessaire pendant une periode 
plus ou moins ·prolongee. Cela n'est pas du seule­
ment au caractere du marche monetaire americain 
qui reste le ·plus influent du monde, mai:s a la pe­
nurie ·d'autres marches monetaires, exception faite 
de la Suisse. II est particulierement rejouissant de 
constater que le marche monetaire suisse joue un 
role de p~us en plus important et la Banque voit 
ce ·developpement d'un reil, je puis vous l'assurer, 
qui n'est pas celui d'un concurrent. La Banque 
internationa'le a ete heureuse de pouvoir placer en 
Suisse a deux: reprises ses propres obligations pour 
un montant total de 45 millions de francs. Nous 
esperons qu'a l'avenir nous pourrons trouver en 
Suisse encore daV'antage ·de capitaux pour nos trans­
actions, afin d'etre en mesure de mettre a la dispo· 
sition de nos emprunteur:s des francs suisses qui 
pourront servir a l'.achat de marchandises dans 
votre ·pays. 

J e tiens a relever encore un autre point. Bien 
que l'activite de la Banque comprenne des trans• 
actions qui ne sont pas ·possibles dans le domaine 
financier prive, il n'en reste pas moins que les 
regles usuelles dans 'Ia conduite des affaires ban­
caires privees servent egalement de criteres pour 
la Banque in.ternationale. Avant d'accorder un 
pret, nous examinons avant tout la situation gene­
rale du pays. Si celle-ci est jugee suffisante pour 
l'octroi d'un pret, nous choisissons parmi les plans 
de financement qui nous sont soumis celui qui nous 
parait etre le plus avantageux pour l'economie du 
paY's interesse. 



Un projet une fois adopte, la Banque se ren­
·seigne sur son execution. Des montants ne sont mis 
a disposition que jusqu'a concurrence de ce qui est 
necessaire pour I' a chat des materiaux indispen­
sables a ·!'execution du projet. Le versement d'un 
pret n'intervient done pas, comme d'ordinaire, im­
mediatement a pres Ja signature du contrat, 'mais 
seulement lorsque la preuve a ete apportee que 
l'emprunteur a achete et paye lui-meme les mar­
chandises indiquees dalliS le contrat de pret; dans 
d'autres cas, nous garantissons a l'organisme han­
caire de l'emprunteur la couverture du credit ouvert 
par la hanque pour l'achat des marchandises en­
trant en 1ligne de compte. Nous avons en outre 
conclu des arrangements avec les hanques de cer­
tains pays d'apres lesquels nous recevons - ·par 
l'intermooiaire du representant de •l'emprunteur -
tous renseignements au sujet des marchandises dont 
l'achat a ete finance ou qui devront etre payees 
pour 1e compte de celui qui heneficie de notre 
pret. N ous no us sommes done rallies aux usages 
hancaires; les renrseignements dont nous avons he­
soin n'entrainent ainsi aucun surcroit de travail, 
ni pour l'emprunteur, ni pour la hanque qui sert 
d'intermooiaire. 

Grace a cette procedure, nous savons exacte­
ment quelles sont les marchandises i ont ete ex­
pooiees et ou elles vont; nous sommes au surplus 
certains que ces marchandises sont conformes au 
projet dont le financement est prevu. Cela fait, 
une autre tache s'impose a la Banque. 

Si, par exemple, la Banque intemationale s'est 
declaree prete a financer les importations neces­
saires a Ja construction d'une usine hydraulique, 
une teHe acceptation repose sur la conviction que 
!'execution du projet sera utile au pays entrant en 
consideration. Dans cette orore d'idee, la Banque 
a le devoir de s'assurer que le projet est vraiment 
execute et qu'H l'est dans le delai prevu. 

N ous no us assurons done des progres realises 
dans !'execution du projet tout en esperant, le pret 
ayant ete consenti, qu'H remplira son hut. Nous 
examinons non seulement les depenses financees 
par la Banque elle-meme, mais aussi celles qui 
incomhent a l'emprunteur. 

Nous exer~ons cette surveillance en organisant 
avant tout, d'entente avec l'emprunteur, un sys­
teme d'information qui nous permet, grace a des 
rapports re~us regulierement, d'etre renseignes sur 
!'evolution du travaH; ces rapports sont examines 
par des ingenieurs et des experts comptables. Si 
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1' on constate que les progres des travaux ne con­
coroent pas avec ce qui a ete prevu, nous nous met­
tons en relation avec le heneficiaire du ·pret afin 
de determiner les raisons du retaro. II peut arri­
ver que des difficultes techniques surgissent ou que 
les moyens locaux necessaires {assent defaut pour 
exoouter le traV'ail comme il avait ete prevu. Vous 
comprendrez que si nous nous contentions de con­
troler simplement si les marchandises que nous 
finan~ons sont ou non arrivees a destination, nous 
n'atteindrions pas notre hut qui est la realisation 
du projet. lndependamment de •la surveillance 
exercee par ce systeme d'infonnation, nous en­
voyons, generalement deux fois par annee, un inge­
nieur ou un expert comptahle ·aupres du hene­
ficiaire du pret afin qu'il puisse par ~ui-meme se 
rendre compte de l'etat des travaux et de !'orga­
nisation. 

J'espere ne pas vous avoir donne !'impression 
que la Banque intemationale est une organisation 
qui travaiUe lourdement; no us ne f aisons que ce 
qui est necess·aire pour atteindre notre hut, c'est­
a-dire nous assurer que les projets finances sont 
realises. lei egalement, nous nous fondons sur les 
informations usuelles qui sont indispensables a toute 
entreprise bien menee et en outre sur des informa­
tions qui n'oocasionnent en general aucun surcroit 
de travail} a l'emprunteur. 

Au cours de notre activite, nous avons sans cesse 
pu constater que les conseHs donnes par la Banque 
lors de !'execution d'un projet rendent tres souvent 
d'utiles services a nos dehiteurs. Ces demiers ont 
meme frequemment accepte les methodes que nous 
preconisions dans nos rapports au sujet de la reali­
sation d'un projet, meme lorsqu'H s'agissait de pro­
jets qui n'etaient pas finances ·par ~a Banque. Nous 
avons en outre fait !'experience que bien des pro­
hlemes poses a un pays qualifie de «pays insuffi. 
sam·ment developpes» ont pu etre resolus grace aux 
conseils de la Banque. Dans ce domaine egalement, 
nous croyons que nous avons encore une tache im­
portante a remp,lir. 

Se contenter de verser de 1' argent a un pays, 
comme on nous •le recommande souvent, n'a aucun 
sens, tout specia~ement lorsque cet argent risque 
d'etre gaspille. II ne serait pas non plus oppor­
tun, de la part de la Banque, d'attenuer ses condi­
tions de pret comme on le lui suggere a maintes 
reprises. Certes, nous ne voulons nullement deve­
nir exagerement pedants; tout au contraire, seules 
les circonstances objectives determinent Ia mesure 



dans laquelle nous surveiHons !'execution d'un pro­
jet. N serait par exemple tout a fait inutile de 
soumettre a un controle stricte !'execution d'un ·pro­
jet qui, d'une fa~on evidente, est reaHse d'heureuse 
fa~on. Et si un dehiteur arrive a s'en tirer sans 
nos conseils, nous SO'JllDles les premiers a nous en 
rejouir. Notre seul ohjectif est d'ohtenir qu'un pro­
jet finance par la Banque soit vraiment realise 
entierement. 

On a souvent reproche ala Hanque d'avoir fait 
trop peu. Cela n'est pas du a un manque de moyens 
financiem, mais bien a un manque de hons pro jets 
realisahles. Du moment que notre activite s'etend 
a de nomhreux pays et que notre maniere de faire 
est mieux oonnue et mieux comprise, nous sommes 
persuades qu'a l'avenir lies prets pourrOIIlt etre ac­
cordes plus rapidement. 

Je voudrais encore insister sur un fait qui prete 
sou vent a confusion: conformement aux conditions 
fixees dans ses statuts, la Banque avance les moyens 
financiers necessaires a !'execution d'un projet. Ces 
moyens peuvent etre mis a disposition dans une 
monnaie quelconque, sans que des conditions soient 
fixees quant a l'origine des materiaux dont le pro­
jet prevoit l'emploi. La Banque doit simP'lement 
etre convaincue que ces materiaux sont propres a 
!'execution du projet et que leur prix est normal. 
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Elle n'acconle aucun pret qui ne pourrait etre uti­
lise que dans certains pays. 

Nous avons constate depuis quelque temps que 
les livraisons en provenance d'Europe, executees a 
Ia suite des ordres ·passes par nos dehiteurs, 
prennent une importance toujours plus grande. La 
Banque espere contrihuer ainsi a favoriser dans une 
p,Ius large mesure iJ.es exportations des pays autres 
que les Etats-Unis d'Amerique, et ainsi rempHr sa 
tache dans le sens d'une activite internationale aussi 
etendue que possi,hle. 

Notre Hanque, 0111 ne saurait en douter, sera, 
apres !'expiration du p ,Jan Marshall, !'instrument 
a disposition le plus important pour les mouve­
ments de capitaux sur le plan internationa~l. Toute 
extension du champ d'activite de la Banque en­
trainera done pour un pays comme la Suisse, dont 
l'economie est si etroitement dependante des rela­
tions commerciaJes internationales, de nouvelles 
possihilites d'exportation. La collaboration de notre 
Banque- qui, de son cote, favorise dans une large 
mesure !'exportation de capitaux americains -
avec le marche international des capitaux existant 
en Suisse est done de la plus grande importance 
pour I' evolution du commerce exterieur de la Suisse, 
meme si cette derniere n'est pas memhre de 1la 
Banque internationale pour la reconstruction et le 
develloppement. 
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D. Crena de Iongh, 
Treasurer der International Bank for Reconstruction and Development, Washington : 

·Die Stellung der lnternationalen Bank fiir Wiederaufhau und Entwicklung 
in der internationalen Kreditpolitik der Nachkriegszeit •. 

Referat gehalten an d~r Delegierten .. Versa:nunlung des Schweizerischen Handels· und Induetrie.Y eteins 
vom 30. September 1950 in Ziitich. 

& freut mich, heute in Ihrer Mitte sein zu 
konnen, um in diesem Kreise von fiihrenden Herren 
der schweizerischen Wirtschaft von der W eltbank 
sprechen zu konnen. Die W eltbank hat es sich seit 
einigen J ahren :rur Auf gabe gemacht, fiir ihre Ziele 
und Funktionen das Interesse der arnerikanischen 
Oeffentlichkeit zu wecken. Urn. diea zu erreichen, 
kommen etwa zweimal monatlieh die Leiter unserer 
verschiedenen Abteilungen mit einer Gmppe von 
ungefahr 20 Herren zusammen, die aus Bankiers 
un d Borsenmaklem besteht, a us Vertretem von Ver­
sicherungsgesellschaften, Sparkassen und Zweig­
stellen ausliindischer Banken in den USA sowie auch 

1 aus amerikanischen GroBindustriellen. Bei diesen 
Besprechnngen wird Gelegenheit genommen, diese 
Herren iiber die laufenden Probleme unserer Bank 
zu orientieren. Als Europaer schien mir anf angs, 
daB ein Institut wie die W eltbank nicht auf diese 
Art und Weise sich der Welt bekannt rna chen sollte. 
Es lieB sich jedoch recht bald erkennen, wie wert­
voll dies fiir die Zukunft der Bank ist und ich halte 
e8 deshalb fiir besonders wichtig fiir uns, daB ich 
hier in Europa und besonders in einem Land von 
so zentraler wirtschaftlicher Bedeutung wie der 
Schweiz Gelegenheit babe, die Zwecke und Ziele 
der W eltbank miindlich zu erlautem. 

Sie miissen heriicksichtigen, daB man bei der 
GroBe eines Landes wie den Vereinigten Staaten 
und bei einem so vielseitigen Leben wie dem 
amerikanischen die Aufmerksamkeit der Oeffent­
lichkeit hewuBt auf sich lenken muB, wenn einem 
an ihrem Interesse gelegen ist. Hinzu kommt, da.B 
es sich hei der W eltbank urn eine intemationale 
Organisation handelt. Ich betone international, denn 
hei der so regen und weithin unabhangigen ameri­
kanischen Innenwirtschaft ist vom Durchschnitts­
amerikaner nicht das Interesse am AuBenhandel zu 
erwarten, das etwa ein Schweizer, Hollander oder 
Englander (vom Schotten ganz zu schweigen) dem 
AuBenhandel 8eines Landes entgegenhringt. Da 

haben wit es mit Liindetn zu tun, die zwang~laufig 
auf ausliindische Bezugsquellen angewiesen sind. 
Gewi.B, dank der W eltgeschehnisse kennt der Ame­
rikaner sich heute in intemationalen Fragen unver· 
gleichlich besser aus als vor dem ersten W eltkrieg, 
aber es bleiht in dieser Hinsioht immer noch einiges 
zu wiinschen. iibrig. Immerhin kann man feststellen, 
daB da stiindig Fortschritte gemacht werden. 

Es diirfte fiir mich bei einer Rede in Europa 
kaum notig sein, lang und breit auf den inter~ 

nationalen Charakter der W eltbank einzugehen. Ich 
kann Ihnen aber nicht verhehlen, daB ich kiirzlich 
doch einigermaBen iiberrascht war, als mich ein 
europaischer Freund und Finanzmann von Beruf 
fragte, ob ich bei einer amerlkanischen Organisation 
angestellt sei! lch nehme natiirlich keineswegs an, 
daB irgendeiner meiner Horer iiher dieses geradezn 
selbstverstiindliche und grundlegende Merkmal der 
Bank im unklaren ist. Es handelt sich bei der Welt­
bank urn eine intemationale Gemeinschaftgorgani• 
sation, der 49 Regierungen als Mitglieder ange­
horen. Als solche stellt sie eine «specialized agency» 
oder Fachorganisation der Vereinten Nationen dar. 
Sie besitzt ein eigenes Statut, das auf einem satzungs­
gema.B festgelegten Abkommen zwischen den Mit­
gliedstaaten hetuht - den sogenannten «Articles 
of Agreement» -, an das sich jeder Mitgliedstaat 
unterschriftlich hinden muB. Zum Unterzeichnen 
dieses Abkommens und somit zum Beitritt als Mit­
glied ist ein Staat aber erst dann berechtigt, wenn 
er durch einen GesetzeserlaB im eigenen Lande der 
W eltbank und damit gleichzeitig ihrem Personal 
eine besondere internationale Rechtsstellung ein­
geraumt hat. 

Dieser juristischen Sonderstellung - das glaube 
ich ohne weiteres sagen zu konnert - entspricht 
die durchaus intemationale Einstellung unseres Per­
sonals. W er einmal eine Zeitlang in der Bank. gear• 
heitet hat, weiB, daB die im Statut niedergelegte 
Satzung, nach der das BankpersOnal, wie es heillt 



«in Ausiibung seines Dienstes ausschlie.Blich der 
Bank und keiner somtigen Stelle gegeniiber ver­
pflichtet ist», kein biirokratischer Traum ist, son­
dem zu einer Tatsache geworden. ist. Das ist meines 
Erachtens haupt:Bachlich darauf zuriickzufiihren, 
da.B der Bank die berufliche Eignung eines An­
gestellten fiir den jeweils von ihm · bekleideten 
Posten wichtiger ist als eine prozentmaBige inter­
national gehaltene Personalverteilung auf Grund 
von Staatsangehorigkeit. Dieses Verf ahren tut dem 
internationalen Geprage der Bank, deren Personal 
sich aus Staatsangehorigen von. 28 verschiedenen 
Landern zusammensetzt, keinerlei Abbruch. Es hat 
im Gegenteil den V orteil, da.B bei uns niemand 
seine Anstellung dem bloBen Umstand verdankt, 
daB er Franzose, Hollander oder lnder ist, sondem 
der Tatsache, daB er als ein tiichtiger Bankier, An­
walt oder Buchhalter gilt. 

In den V ereinigten Staaten nehmen Angestellte 
der Bank und ihre Familien, soweit sie nicht Ameri­
kaner sind, etwa einen Rang zwischen Diplomaten 
und Privatpersonen ein. Sie betreten die USA wie 
Diplomaten mit einem Sondervisum, das von der 
fiir ihr Land festgesetzten amerikanischen Einwan­
derungsquote unabhangig ist. Ferner sind sie von 
der Anmeldepflicht zum Militiirdienst befreit. Im 
Unterschied zu Diplomaten aber erstreckt sich ihr 
Anspruch auf Gerichtsfreiheit nur auf Handlungen, 
die in den Kreis ihrer heruflichen Amtspflichten 
fallen. Ebenso genieBen. sie keine vollige Steuer­
freiheit; ihre Bankgehalter sind jedoch nicht steuer­
pflichtig. 
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Die W elthank weist aber noch auBer dieser 
internationalen Rechtsstellung, die sie schlieBlich 
mit den Vereinten N ationen und der diesen zuge­
horigen Fachorganisationen teilt, Eigentiimlich­
keiten auf, die sich in der Finanzwelt zu einer 
durchaus ungewohnlichen Erscheinung machen. 
Wie wir gleich sehen werden, unterscheidet sie sich 
merklich von anderen Finanzanstalten und ist in­
folge ihrer besonderen Stellung in der Lage, ihren 
Schuldnem Dienste zu erweisen, die unter anderen 
Umstanden undenkbar waren. 

W orin besteht nun vornehmlich ihre Besonder­
heit? Darin: da.B die Bank als Organisation eine 
Vereinigung von Schuldnern und Glauhigern bildet. 
Bereits in Bretton Woods hatten Skeptiker die Frage 
aufgeworfen, ob sich wohl Schaf und Wolf unter 
einem Dach vertragen wiirden- mit Schafen waren 
natiirlich die Schuldner und mit Wolfen die Glau­
higer gemeint. lch personlich, der ich mein Leben 

lang Bankier gewesen bin, habe einen solchen Ver­
gleich nicht gelten lassen konnen, denn heutzutage 
sind die Schuldner keine Schafe und die Glaubiger 
keine Wolfe 'mehr. Trotzdein hesteht zwischen 
ihnen ein gewisser Unterschied, der ,bei . den Skep­
tikem eben jene ·zweifel an der Moglichkeit einer 
wirklich harmonischen Zusammenarbeit aufkommen 
lieB. Die Lage wurde nicht zuletzt dadurch kompli­
ziert, daB Amerika auf lange Zeit hinaus als das 
einzige der Mitgliedlander angesehen werden muBte, 
das sich eine Kapitalausfuhr groBen Stils leisten. 
konnte. Das Heikle :an der Sache war also, daB die 
meisten Mitglieder damit zu rechnen hatten, daB sie 
eines Tages als Schuldner auftreten wiirden - ·sie 
wurden also als Mitglieder eines Bankbetriebes auf­
genommen, in dem sowohl Schuldner als Glaubiger 
( tatsachlich groBtenteils Glaubiger!) iiber Bewilli­
gung oder Nichtbewilligung von Darlehen zu · ent­
scheiden hatten. W enn die LOsung dieses Problems 
nicht gegliickt ware, so ware kein anderer Ausweg 
gebliehen als der der direkten Staatsanleihen seitens 
der amerikanischen. Regierung. 

Ich brauche hier wohl nicht die V orteile zu 
betonen, die sich bei einem internationalen Anleihe­
verf ahren wie dem der W eltbank gegeniiber einer 
zwischen je zwei Regierungen eingegangenen An­
leihe ergeben. Die Amerikaner hatten sich darin 
meiner Meinung nach bei der Griindung der Bank 

i als sehr weitblickend· erwiesen, indem sic von vorn­
herein im Prinzip diese Kapitalausfuhr der Ver­
einigten Staaten duch die Hande einer interna­
tionalen. Organisation gehen lassen wollten. 

Die in Bretton Woods ins Leben gerufene Or­
ganisation stellte wirklich etwas Ungewohnliches 
dar. Nur 20 ·% der Kapitalzeichnung der Mitglied­
staaten braucht effektiv einbezahlt zu werden, 
wahrend letztere fiir die restlichen 80 % haftbar 
·sind. Die Bank kann diese 80 % nur dann einfor­
dern, wenn sie sie zur Erfiillung ihrer durch An­
leihen oder Biirgschaften entstandenen V erbind­
lichkeiten henotigt - mit an deren W orten, dieser 
Teil des gezeichneten Kapitals der Bank dient ihr 
als Deckung fiir ihre Obligationen. Als sich die 
Griinder der Bank auf die Kapitalstruktur der 
Bank einigten, rechneten sie damit, daB selbst Mit­
gliedstaaten, von denen eine Kapitalausfuhr kaum 
zu erwarten war, immerhin ihren Verpflichtungen 
als Aktionare nachzukommen imstande sein sollten. 

Die einst scheinbar so problematische Zusam­
menarbeit zwischen Schuldnem und Glaubigem hat 
sich inzwischen als moglich und durchfiihrbar er-



}riesen. Mir ist noch kein eiriziger Fall hegegnet, 
in dem die Entscheidung iiher eine heantragte An­
leihe nicht auf lediglich sachlicher Grundlage ge­
troffen worden ware. 

Von den deponierten 20 ·% des gezeichneten 
Bankkapitals stehen nur 2 %, die in Gold oder 
Dollarwahrung entrichtet werden muBten, unmittel­
har zu Darlehenszweckeri zur Verfiigung. Die rest­
lichen 18 %, die die einzelnen Mitgliedstaaten in 
ihrer eigenen Wahrung einhezahlt hahen, diirfen 
zu Darlehenszwecken nur dann verwendet werden, 
wenn der hetreffende Mitgliedstaat, in dessen Wah­
rung das Darlehen gemacht werden soli, seine Ein­
willigung dazu giht. Es ist erfreulich festzustellen, 
daB es der Bank freigestellt wurde, auBer von den 
I8 ·% der amerikanischen Ahgahe auch von einem 
Teil der I8% Gehrauch zu machen, die den Ah­
gahen Belgiens, Danemarks, GroBbritanniens und 
Kanadas entstammten. Ferner hahen sich folgende 
Lander - wenn auch meist unter gewiseen Bedin­
gungen - mit einer entsprechenden Verwendung 
ihrer I8 % einverstanden erklart: 

Costa Rica 
. Finnland 
Frankreich 

.. Holland 
Honduras 

I tali en 
Kolumbien 
Mexiko 
Paraguay 
Salvador. 

Ueber die Kapitalzeichnung ihrer Mitglieder 
hinaus hat die Bank femer noch durch den Ver­
kauf ihrer W ertpapiere Geldmittel in anderen Lan­
dern als den Vereinigten Staaten erwerhen konnen. 

Urilangst hat die Bank zwei private Emissionen 
in der Schweiz untergehracht, namlich: 

I7 000 000 Schweizer : Franken zu 2 lf2 % hei 
der B. I. Z.; 

28 500 000 Schweizer Franken zu 2 % % bei 
·einer ·Gruppe schweizerischer Banken. 

AuBerdem haben Banken in Holland, Mexiko 
und 'neuerdings auch Frankreich eine Anzahl von 
Dollarohligationen der Weltbank auf dem offenen 
M~ukt gekauft. · 

Die Bank hat zwar hierdurch ihrem Fonds ein 
noch internationaleres (!-eprage gehen konnen ; wir 
diirfen aher nicht vergessen;, daB unsere Moglich~ 
keiten, auBerhalh der USA Geld aufzunehmen, noch 
gering sind und daB die V ereinigten Staaten eben, 
was die Finanzkraft der Bank anhetrifft, nach wie 
vor deren Hauptquelle sind. Hierhei komme ich 
nochmals auf das eingangs erwahnte Problem der 
Bank in bezug auf die amerikanische Oeffentlich.: 
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keit zuriick. Die W eltgeschehnisse haben zwar, wie 
gesagt, auch hier ihre Eindriicke hinterlassen, den­
noch hat sich manches, was einen internation a len 
Anstrich tragt, in den USA auf gewisse Schwierig­
keiten gefaBt zu machen. 'So ist es z. B. doch auBerst 
schwer gewesen, fiir internationale Finanztransak­
tionen das notige JnterCBSe ZU erwecken oder hesser 
gesagt: die notigen Geldmittel aufzubringen. Mit 
Ausnahme von kanadischen Emissionen von Ohli­
gationen sind auslandische Ausgahen von Wert­
papieren in den USA eine Seltenheit und heschran­
ken sich seit Kriegsende auf die folgenden Lander: 

Australien: 

Ca. 8 Emiseionen ( und zwar nur von Konver­
sionsanleihen) : Die australischen Emission en he­
laufen sich insgesamt auf ca. 120 Millionen Dollar; 
ZinsfuB durchschnittlich 3 lf2 %; werden im Durch­
schnitt in IS J ahren nach AUBgahe fallig. 

Holland: 

I Emission, datiert vom Mai I947: Der Betrag 
helauft sich auf 20 Millionen Dollar; ZinsfuB 
3% %; werden I957 fallig. 

Norwegen: 

I Emission, datiert vom April I947: Der Be­
trag helauft sich auf IO Millionen Dollar; ZinsfuB 
3 % %; werden I957 fallig. 

Diese W ertpapiere sind erhehlichen Kursschwan­
kungen ausgesetzt. W enn man dazu hedenkt, daB 
dem amerikanischen Reflektanten auf Kapitalan­
lage eine groBe Auswahl an ausgezeichneten ameri­
kanischen Ohligationen, Vorzugs- und Stammaktien 
zur V erfiigung steht, so kann m~n, namentlich hei 
der heutigen politischen W etterlage kaum erwarten, 
daB auslandische W ertpapiere mit niedrigem Zins­
fuB sich in groBerem Umf ang in den USA ahsetzen 
lassen. 

Dieser Umstand wird noch hegreiflicher, wenn. 
man sich die veranderten Verhaltnisse vor Augen 
halt, die am amerikanischen Borsenmarkt mehr 
und mehr in Erscheinung treten. Friiher waren die 
Reflektanten auf W ertpapiere - jedenf ails in he­
trachtlichem MaBe - Privat- oder Einzelpersonen. 
Die hohen Steuern -aher haben deren Moglichkeiten. 
ziemlich eingeschrankt, so daB ihr Platz, soweit es 
sich urn nennenswerte Kapitalanlagen dreht, heute 
mehr und mehr von gesellschaftlichen Unternehinen 
eingenommen wird. Die Bank wurdesich inf olgedessen 
dariiber klar, daB fiir sie Aussicht auf wirklich um-
f angreiche Betrage nur dann · hestande, wenn sie fiir 



-ihre Ohligationen das Interesse gesellsehaftlicher 
.Untemehmen (Institutional Investors, d. h. Ver­
siche:rungsgesellschaften, Banken, Sparkaseen und 
Trustgesellschaften) erwecken konnte. Unsere ein­
gangs erwahnte Aktion, die Bank hesser bekannt ~u 
m.achen, verfolgt also, wie Sie sehen, ein sehr kon­
kretes Ziel. Das war alles recht schon und gut. Aher 
nun stellte sich eine andere Schwierigkeit heraus, 
.und zwar die: die genannten Unternehrnen konnten 
{aktisch erst dann als Kaufer von Wertpapieren auf­
treten, wenn sie 21u deren Erwerh auf Grund eines 
Errnachtigungsgesetzes ausdriicklich befugt waren. 
Sie werden sich vielleicht fragen, was daran so he­
sonders schwierig war. Ich rnuB gestehen, daB ich 
als Europaer, der mit dern arnerikanischen Markt 
darnals nicht allzusehr vertraut war, mit diesen 
neuen Schwierigkeiten nicht gerechnet hatte. 

Dieses Problem ergah sich kurzum aus der Tat­
sache, daB die Vereinigten Staaten ein Bundesstaat 
sind, deren V erf assung den 48 Einzelstaaten sehr 
weitgehende ge$etzgehende als auch gesetzausfiih­
J"ende Hoheitsrechte heUi.Bt, die auf vielen Ge­
hieten denjenigen der Bundesregierung gleich­
laufen. Auf hestirnmten wichtigen Gehieten raurnt 
die V erf assung den Regierungen der Einzelstaaten 
ausgesprochene Unahhiingigkeit von der Bundes­
regierung ein. Und es kann rnitunter geschehen, da.B 
ein Einzelstaat, wo er seinen eigenen Angelegen­
heiten ein vorwiegend ihm vorhehaltenes und sornit 
lokal begrenztes Interesse heimiBt, mit der Politik 
anderer Staaten und der Bundesregierung nicht mit­
geht. 

Zu dieser Art Angelegenheiten - und das war 
gerade fiir uns von Belang - gehoren die Be­
stimmungen, die festlegen, welche Kapitalanlagen 
fiir gesellschaftliche Untemehmen wie V ersiche­
rungsgesellschaften, Handelsbanken, Spar- und De­
positenkassen gesetzlich zulassig sind. In den mei­
sten Staaten der USA hestehen hieriiher recht 
~trenge Bestirnrnungen. So sind sowohl die ver­
schiedenen Gattungen eines W ertpapiers, das man 
kaufen darf, als auch die Gesamtsumme, die in 
irgendeiner hestimmten Art von W ertpapier oder 
in W ertpapieren eines hestimmten Ernittenten an­
gelegt werden darf, genau urnschrieben. In vielen 
der Einzelstaaten wird ausdriicklich zwischen sol­
cher Art Kapitalanlagen unterschieden, die Spar­
kalsen und solcher, die Versicherungsgesellschaften 
erlaubt sind, wiihrend fiir Unfallversicherungen 
wieder andere Bestimmungen gelten. 

4 

Fiir die W eltbank nun war diese Art der Gesetz­
gebung in hezug auf Ahsatzrnoglichkeiten fiir ihre 
eigenen Papiere von hochster Bedeutung, und zwar 
gerade deshalb, weil - wie wir bereits erwahnt 
haben - es in den Vereinigten Staaten heute in 
iiberwiegendern MaBe gesellschaftliche Untemeh­
men sind, die auf langfristige und steuerpflichtige 
Effekten reflektieren. Privat- oder Einzelpersonen 
mit zu Kapitalanlagen verfiigharern Geld - ganz 
abgesehen davon, daB sie auf dem Effektenmarkt 
eine weit geringere Rolle als frillier spielen -
ziehen ohnehin Aktien oder steuerfreie Einzel­
staats. und stadtische Papiere vor. Und soweit sie 
iiher nur geringe Mittel verfiigen, kaufen sie sich 
die Spargutscheine - die bekannten savings bonds 
- der Bundesregierung, die jederzeit auf Pari ein­
gelOst werden konnen, oder legen ihre Ersparnisse 
in Lehensversicherungen oder auf Sparkonten an. 
Aus alledern konnen Sie ersehen, da.B als Anwarter 
auf die Obligationen der W eltbank im Grunde nur 
gesellschaftliche Untemehrnen in Frage kornrnen, 
insbesondere Versicherungsgesellschaften und Spar­
kassen. 

Die Bank ist ein neuartiges Institut. Eine Sicher­
heitsdeckung wie die der Bank-Obligationen, die 
zur Hauptsache in der Verpflichtung hesteht, die 
die 49 Regierungen der Mitgliedstaaten eingegangen 
sind, war auf dern arnerikanischen Effektenrnarkt 
vorher unbekannt gewesen. Was hedeutet das? Ganz 
einfach dies: da.6 sich die Obligationen der Bank 
bei uneeren anfanglichen Bemiihungen urn Kredit­
aufn ahme in keine der Kategorien einfiigen lie.Ben, 
die fiir gesellschaftliche Untemehmen 'ur Kapital­
anlage zulassig waren. Es gab daher in der Tat 
kaum einen groBeren Staat der USA, in dem solche 
Gesellschaften, narnentlich Lebensversieherungen 
und Sparkassen, auf legalem W ege eine nennens­
werte Anzahl von Bank-Ohligationen erwerben. 
konnten. 

Was tun? Einen regelrechten Feldzug unter­
nehmen, wie ihn die Bank auch Anfang 1947 unter­
nahrn, urn zu erwirken, daB ihre Papiere in den be­
treffenden Staaten der USA als gesetzlich zuliissige 
Anlagemittel fiir gesellschaftliche Untemehmen an­
erkannt wurden. Dae hort sich eiu.f ach an, war aber 
keineswegs eine leichte Aufgahe. 

Zunaehst stieBen wir wieder auf einen psyeho­
logischen Faktor: in weiten Teilen des Landes hatte 
man mit auslandiechen Anleihen nur die Erf ah­
rung, die man mit den in den awanziger Jahren 
von Amerika gegebenen Darlehen gemacht hatte 



- mit anderen Worten mit Darlehen, von denen 
manche oft unhesonnen gegehen worden waren und 
die fiir viele, die in ihnen ihr Geld angelegt batten, 
ungliickselige F olgen batten. Seither miBtrauten 
Gesetzgeher und Beamtenschaft in den einzelnen 
Staaten allem, was nach ausHindischen Anleihen 
aussah, wie sie iiherhaupt der von der Bundesregie­
rung hetriehenen Politik einer intemationalen Zu­
sammenarheit haufig reichlich kiihl gegeniiher­
standen. Zu dieser Art Vorurteil kam hinzu, daB 
den Amerikanern im allgemeinen Sinn, Tatigkeit 
und Kapitalstruktur der Bank hohmische Dorfer 
waren. Besonders die K.apitalstruktur, auf der der 
Kredit der Bank hasiert, ist kompliziert und nicht 
leicht zu erklaren. 

So also lagen die Dinge, gegen die die Bank sich 
durchzusetzen hatte. Sie schickte nun iiherall in 
Amerika ihre Mitarheiter in die verschiedenen Staa­
ten, wo jene vor Beamten und einzelstaatlichen Par­
lamentsausschiissen erschienen, urn diese iiher die 
Funktion der Bank und die Zuverliissigkeit ihrer 
Papiere zu unterrichten. Erinnem wir uns daran, 
daB die Bank hei den Einzelstaaten auf gesetzliche 
MaBnahmen hinzielte, auf Grund derer gesellschaft­
liche Untemehmen unsere Ohligationen kaufen 
konnten. 

In einer Reihe von Staaten konnten die hierzu 
notigen Ma.Bnahmen in Form von administrativen 
Verfiigungen getroffen werden; in etlichen anderen 
Staaten jedoch bedurfte es einer heeonderen Gesetz­
gehung. Das war noch nicht alles. In einer Anzahl 
von Fallen roullte jeder hestimroten Art von Ge­
sellschaft durch eine hesondere Klausel Rechnung 
getragen werden: z. B. fiir V ersicherungsgesell. 
schaften war diese Sonderhestimmung maBgehend, 
fiir Banken jene, fiir Depoeitenkassen wieder eine 
andere usw. J eder Einzelf all muBte von einem fiir 
ibn zustandigen einzelstaatlichen Parlamentsaus• 
echuB begutachtet und entschieden werden. So kam 
es in einem Staat z. B. zu fiinf verschiedenen Souder. 
bestimmungen. 

Ich kann mit Freude herichten, daB der Erfolg 
1ntseres unternommenen Feldzugs unsere Erwar­
tungen iiheretieg. In den Staaten mit dem groBten 
Gesellschaftskapital wie z. B. New York und Mas­
sachusetts sind fiir uns giinstige Entscheidungen ge­
troffen worden, wiihrend wir in anderen Staaten 
von J ahr zu J ahr ansehnlichere F ortschritte zu ver­
zeichnen haben. 
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Seit 31. Juli 1950 gelten fiir gesellechaftliche 
Unternehmen die Papiere der Bank als gesetzlieh 
zuliissige Anlagen, und zwar wie folgt: 

fiir Ko.mmerzhanken in 45 der 48 Staaten; 
fiir Sparkassen in 30 der 36 Staaten, in denen 
es Sparkassen giht; 
fiir Versicherungsgesellschaften in 36 Staaten 
und fiir Depoeitenkassen in 34 Staaten. 

Das hedeutete die gesetzliche Einfiihrung 32 ver­
schiedener Bestimmungen in 22 Staaten und ad­
ministrative Verfiigungen in den meisten der 
iihrigen Staaten. 

Damit ist aber die Reihe gesetzlicher MaB­
nahmen noch nicht erschopft. Denn Bestimmungen 
iiher gesellschaftliche Kapitalanlage und Wert­
papiere fallen ebenfalle ins Interessenhereich der 
Bundesregierung. Und es bedurfte einer hunde&­
gesetzlichen MaBnahme, urn es den N ationalhanken 
(d.. h. .den von der Bundesregierung im Gegensatz 
zu den vom Einzelstaat konzessionierten Handels­
hanken) zu gestatten, Kapital in den Wertpapieren 
der W elthank anzulegen. Die hundesstaatliche Fi. 
nanzpriifstelle hat 1947 dazu auch unverziiglich ihre 
Einwilligung gegeben. Obgleich nun hiermit der 
Kapitalanlage hei uns seitens der «N ationalhanken:. 
gesetzlich nichts mehr im Weg stand, wares unserer 
Bankdirektion aher noch urn etwas W eiteres zu tun. 
Die «Nationalhanken» sollten niimlich dazu hefugt 
sein, unsere Papiere mit der iihlichen Gewahrlei­
stung fiir ihren Abeatz auf den Markt zu hringen. 
Dazu hedurfte es noch .zweier hundesgesetzlicher 
Beatimmungen: einer Ergiinzungshestimmung zum 
hundsstaatlichen Bankgesetz und einer Ergiinzung 
zu dem Geaetz iiher die Emission von W ertpapieren. 
Die amerikanische Regierung legte dem Kongre.B 
den entsprechenden Gesetzesvorschlag vor, der 1949 
als gesetzesgiiltig angenommen wurde. 

Es kann, glauhe ich, ehrlich gesagt werden, daB 
ee der Bank nunmehr im allgemeinen gelungen ist, 
sich den Anlagemarkt des amerikanischen Gesell­
schaftsuntemehmers ZU eroffnen. Dies im Gegen­
!atz zu 1947, als uns dieser Markt noch fast vollig 
verschlossen war. Die Ergebnisse dieser letzten drei 
Jahre sind meiner Meinung nach auch von giin· 
!tigem EinfluB auf das Ansehen und die Wert­
heurteilung unserer Ohligationen auf dem Effekten .. 
markt gewesen. Das ermoglieht uns heute nach An. 
sicht unserer Direktion, auf dem amerikanischen 
Geldmarkt die fiir die niichste Zukunft henotigten 
Geldmittel anzuwerhen. Es hat au.Berdem dazu bei· 



• getragen, da.B sich relativ gesehen der Ertrags­
ahwurf unserer Papiere standig verhessert hat, was 
wir wiederum unseren Schuldnem in Form von 
giinstigeren Zinssatzen zugute kommen lassen. Die 
Bank hat hier, glauhe ich, mehr geleistet, als im 
allgemeinen sowohl in den Staaten als in den an­
deren Mitgliedslandem anerkannt wird. 

Gesellschaftliche Unternehmen als solche durf­
ten also jetzt ihre Mittel in Ohligationen. der Welt­
bank anlegen. Wi~ aher stand es mit den einzelstaat­
lichen Bestimmungen iiber Angebot und Verkauf 
von Wertpapieren durch Handler im Effekten­
geschaft? Da stand en wir noch einem Problem 
gegeniiber: Viele der geltenden Bestimmungen 
gingen. auf ·die Zeit von 40 oder 50 Jahre zu­
riick und hatten dem Zweck gedient, der Unzahl 
schwindlerischer W ertpapierausgaben zur Zeit der 
groBen amerikanischen lndustrieentwicklung Ein­
halt zu gebieten. Man spricht auch heute von diesen 
Bestimmungen drolligerweise noch als den «Blue 
Sky Laws» oder «Himmelhlau»-Gesetzen, soweit 
sich das verdeutschen la.Bt. Der Ausdruck riihrt von 
einer gerichtlichen Entscheidung zu Anf ang des 
J ahrhunderts her, in. der ein Richter den Sinn 
dieser Gesetze damit erklart hat, daB sie den V er­
kauf von Wertpapieren verhindem sollten, die nicht 
mehr wert waren als «ein Stiickchen hlauen Him­
mels». 

Diese Gesetze sind nicht in allen Staaten gleich 
streng. In vielen Fallen miissen jedoch Wertpapiere, 
bevor sie in. einem bestimmten Staat zum V erkauf 
gehracht werden konnen, hei der hehordlich zu­
standigen Stelle eingetragen werden. Ferner diirfen 
sj.e nur durch amtlich zugelassene Effektenhandler 
in Umsatz gehracht werden. Wie Sie sich vorstellen 
konnen, ware es eine erhebliche Aufgabe gewesen~ 
wenn die Bank ihre Papiere in jedem einzeln.en 
der 43 Staaten, in denen es ein «Himmelhlau»­
Gesetz giht, hatte eintragen lassen miissen, hesonders 
wenn Sie heriicksichtigen, da.B es sich bei unseren 
Papieren urn eine ganz neue und ungewohnliche 
Art von Ohligationen handelte. 

Gliicklicherweise sind gewisse Kategorien von 
W ertpapieren - sogenannte «pflichtfreie» Wert­
papiere - von der Einschreihpflicht ausgenommen. 
Wir hahen daher wo immer moglich versucht, von 
solchen Ausnahmefallen Gebrauch zu machen. 
Einige der «Himmelhlau»-Gesetze z. B. verzichten 
auf den Eintragungszwang hei W ertpapieren, die 
auf der New Yorker Borse notiert werden. Schon 
aus diesem Grunde lieBen wir unsere zwei USA-
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Emissionen an der New Yorker Borse kotieren, und 
zwar vor dem eigentlichen Ausgahedatum auf Basis 
einer V ornotierung. 

In gewissen Staaten der USA, in denen die von 
der amerikanischen Bun desregierung und von 
fremdstaatlichen Regierungen herausgegehenen 
W ertpapiere vom Eintragungszwang enthunden 
sind, hat man hehordlicherweise die Obligationen 
der W elthank dieser Kategorie von W ertpapieren 
gleichgestellt. In Staaten, in denen eine solche Lo­
sung des Problems nicht moglich war, ist die Bank 
der Eintragungspflicht unweigerlich nachgekom­
men. Je mehr das Ansehen der Bank wachst und 
damit das Vertrauen in die Qualitat ihrer Papiere 
wird sich dieses Problem mit der Zeit vereinfachen, 
so daB eines Tages vielleicht auch fiir unsere Pa­
piere die milderen Bestimmungen gelten, die auf 
altbewahrte W ertpapiere in Anwendung gebracht 
werden. 

Diese Eintragungsbestimmungen der Einzelstaa­
ten hahen der Bank einen nicht unerheblichen Auf­
wand an Zeit und Kraft gekostet. Nicht nur, da.B 
unsere Bankabteilungen fiir juristische und Borsen­
Angelegenheiten ganze Bande von einzelstaatlichen 
Bestimmungen einem eingehenden Studium zu un .. 
terziehen hatten; ihre Mitarbeiter muBten im 
ganzen Land umherreisen, urn bei den hetreffenden 
Amtsstellen personlich vorstellig zu werden. Dies 
wird trotz der hisher erzielten Erfolge alles ener­
gisch weiter hetriehen. Denn erst wenn unsere Pa­
piere so giinstig wie moglich gestellt sind, kann die 
Bank damit rechnen, auf dem umfangreichsten 
Geldmarkt, der sich namlich in den 'v ereinigten 
Staaten hietet, wirklich FuB zu fassen. 

DaB es der Bank hisher moglich gewesen ist, die 
ihr notigen Summen. auf zuhringen, verdankt sie der 
weitgehenden Losung der erwahnten juristischen 
Prohleme sowie dem Erfolg der Auskunfts-Kam­
pagne fiir ihre Papiere. In der intemationalen Fi­
nanzwelt hat uns das eine hesondere Stellung ge­
sichert. Andere auslandische Emittenten, die auf 
eigene Faust mit ihren Ohligationen amerikanische 
Gesellschaftsuntemehmungen erf as sen wollten, 
hatten denselben. langwierigen . W eg einschlagen 
miissen, den wir mit soviel . Miihe zuriickgelegt 
hahen. Daher ist die Bank zurzeit, was Emissionen 
von Ohligationen anhelangt und mit Ausnahme von 
direkten Regierungsanleihen, zum Hauptvermittler 
fiir die amerikanische Kapitalausfuhr geworden. 

Die Aufgahe der Bank hesteht darin, die Anl~ge 
von Privatkapital weitgehendst zu fordem. Sie he-



griiBt daher jede private Finanztransaktion, die sich 
auf dem N ormalwege vollzieht. Es war iiheraus er­
freulich, daB wir der B. I. Z. aus unserem Porte­
feuille kurzfristige Ohligationen Luxemhurgs und 
Hollands ohne Garantien verkaufen und damit die 
Kreditwiirdigkeit dieser heiden Lander hefestigen 
konnten. So gern auch die Bank ihren Wirkungs­
hereich ganzlich an die Privatfinanz ahtreten wiirde, 
der Tatsache laBt sich nicht entgehen, daB ihre 
Existenz als Kreditquelle noch auf geraume Zeit 
notwendig sein wird. Das liegt nicht zuletzt am 
Charakter des amerikanischen . Geldmarktes, des 
immerhin einfluBreichsten der Welt, wie eben auch 
am Mangel anderer Geldmarkte mit Ausnahme der 
Schweiz. Es ist hesonders erfreulich, daB der schwei­
zerische Geldmarkt immer mehr in den Vorder­
grund tritt, was die Bank, wie ich Ihnen zusichern 
kann, keineswegs mit den Augen eines Konkurren­
ten verfolgt. Die Bank hat sich gefreut, zweimal 
ihre eigenen Ohligationen in der Schweiz zum Ge­
samthetrag von sFr. 45 000 000.- plazieren · zu 
konnen. Wir hoffen, daB wir in Zukunft in der 
Schweiz mehr Geld fiir unsere Transaktionen auf­
hringen konnen, um aus dem Erlos unseren Geld­
nehmern schweizerische Franken zur Verfiigung 
stellen zu konnen fiir die Ankaufe in Ihrem Lande. 

Ich mochte noch einen weiteren Punkt hervor­
hehen. Ohschon die Tatigkeit der Bank Trans­
aktionen einschlieBt, die in der privaten Finanz­
welt nicht moglich sind, so gilt das im privaten 
Bankwesen iihliche hohe Niveau der Geschafts­
fiihrung als Kriterium fiir unsere eigene Geschafts­
fiihrung. V or Bewilligung einer Anleihe sehen wir 
uns als Erstes die allgemeine Lage eines Landes 
genau an. W enn diese sich fiir eine Anleihe als aus­
reichend zuverlassig erweist, greifen wir von den 
uns zur Finanzierung unterhreiteten Planen den­
jenigen heraus, der fiir die Wirtschaft des hetref­
fenden Landes am eintraglichsten sein diirfte. Nach­
dem ein Projekt hewilligt ist, halt sich die Bank 
iiher seine Durchfiihrung auf dem laufen~en. Die 
zur V erfiigung gestellten Summen erstrecken 
sich nur auf die Finanzierung von Materialhezug, 
der zur Ausfiih~;ung des Projektes notwendig ist. 
Die Auszahlung der Anleihe geschieht daher nicht 
wie iihlich sofort nach Zeichnung des Kontraktes, 
sondern nur nachdem wir Beweise dafiir hahen, daB 
der Anleihenehmer die hetreffenden, im Anleihe­
kontrakt genau umschriehenen Waren selhst he­
zahlt hat; oder in anderen Fallen garantieren wir 
der Bankverhindung des hetreffenden Anleihe-
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nehmers die Ahdeckung des durch diese Bank fiir 
den Ankauf der hetreffenden w aren eroffneten 
Remhours-Kredites. Wir hahen weiter mit Banken 
verschiedener Lander Ahmachungen getroffen, wo­
durch wir von ihnen aile Einzelheiten iiher die fiir 
Rechnung unserer Anleihenehmer finanzierten oder 
zu finanzierenden Waren, und zwar durch ¥ermitt­
lung des Vertreters der Kreditnehmer hekommen. 
Wir hahen uns dahei den iihlichen Bankgehrauchen 
angeschlossen, so daB die Auskiinfte, die wir bran­
chen, weder fiir den Kreditnehmer noch ihre Bank­
verhindungen heute zusatzliche Arheit verursachen. 

Durch dieses V erf ahren wissen wir also ganz 
genau, welche Waren verschifft worden sind und 
wohin; wi17 sind weiter dessen sicher, daB diese 
Waren in die zu finanzierende Projekte passen. 
Jetzt aher kommt fiir die Bank eine weitere Aufgahe. 

Sagen wir zum Beispiel, daB die Bank sich 
hereit erklart hat, die Importe fiir den Bau eines 
hydroelektrischen Kraftwerkes zu finanzieren, dann 
heruht eine solche Bereiterklarung auf der Ueher­
zeugung der Bank, daB die Ausfiihrung eines sol­
chen Projektes fiir das hetreffende Land niitzlich 
sei. In diesem Gedankengange ohliegt der Bank die 
Pflicht, weiter zu verfolgen, oh das Projekt auch 
wirklich richtig und zeitig ausgefiihrt wird. 

Wir vergewissern una daher von dem allge­
meinen Fortschritt des Projektes, von dem wir dann 
hoffen, daB es nach einmal hewilligter Anleihe 
seinen Zweck zu erfiillen imstande ist. Dahei priifen 
wir nicht nur die von uns finanzierten Ausgahen 
nach, sondern auch diejenigen, die der Anleihe­
aufnehmer selhst finanziert. 

Wir iihen diese Ueherwachung aus, inden1 wir 
an erster Stelle im Einvernehmen mit dem Anleihe­
nehmer ein Reportagesystem aufstellen, das uns 
instand setzt, durch den regelmaBigen Empfang 
von Berichten iiher den Gang der Arheit orientiert 
zu hleihen; diese Berichte werden dann gepriift 
von Ingenieurs und Biicherrevisoren. Geht aus 
diesen Berichten hervor, daB der Fortschritt der 
Arheiten nicht mit den Planen iihereinstimmt, so 
setzen wir uns mit dem Anleihenehmer in Ver­
hindung, urn zu sehen, woran es mangelt. Es kann 
vorkommen, daB technische Schwierigkeiten auf­
gekommen sind, auch kann es sein, daB die notigen 
lokalen Mittel fehlen, um die Arheit richtig durch­
zufiihren. Sie werden verstehen, meine Herren, daB 
wenn. wir uns darauf heschranken wiirden, nur 
nachzugehen, oh die von uns finanzierten Waren 
richtig an Ort und Stelle eingetroffen waren, wir 



unset Ziel, den Bau des Projektes; nicht erreichen 
wiirden. Ahgesehen von der Ueherwachung durch 
Reportage schicken wir auch dann und wann, mei­
stens zweimal im J ahr, einen. lngenieur und einen 
Biicherrevisor zu unserem Anleihenehmer, damit 
eie sich das W erk und die Organisation - an Ort 
und Stelle - ansehen konnen. 

Hoffentlich bekommen Sie nicht den Eindruck, 
daB die lnternationale Bank zu schwerfallig ist, 
wir machen nur das was notig ist, urn unseren Zweck 
zu erreichen, d. h. sicherzustellen, daB das Projekt 
zustandekommt. Auch hier stiitzen wir uns auf die 
iihliche Reportage, die in jedem gut geleiteten 
Betrieh notwendig ist und sodann auf die Repor­
tage an uns, die im allgemeinen dem Anleihenehmer 
keine Extra-Arheit verursacht. 

lm Verlauf unserer Tatigkeit hahen wir immer 
wieder festgestellt, daB die Ratschlage der Bank hei 
Ausfiihrung eines Projektes unseren Schuldnem 
-oft sehr niitzlich sind. Letztere sind sogar vi elf ach 
dazu iihergegangen, die Methode, die wir in unseren 
Geschaftsherichten iiher den Fortschritt eines Pro­
jektes anwenden, hei sich einzufiihren, auch wo es 
sich urn Projekte handelte, die nicht von uns finan­
ziert wurden. Wir hahen ferner die Erfahrung ge­
macht, daB mane he der Prohleme, die einem Land 
die Bezeichnung «wirtschaftlich schlecht ent­
wickelt» eingetragen hahen, durch Beratung seitens 
der W elthank gelost werden konnten. Auch auf 
diesem Gehiet, glauhen wir, steht uns noch eine 
wichtige Aufgahe hevor. BloB Geld in ein Land 
hineinzupumpen, wie so vielfach empfohlen wird, 
ist sinnlos, hesonders wenn das Geld damit nur ver­
schleudert wird. Es ware auch von der Bank durch­
aus nicht richtig, wenn sie, wie manchmal zu ver­
stehen gegehen wird, ihre Anleihehedingungen mil­
dern wiirde. Wir wollen. uns gewiB nie auf eine 
iihertriehene Pedanterie verlegen: im Gegenteil, 
wieweit ein Projekt von uns heaufsichtigt wird, 
richtet sich ganz nach den Ohwalten der ohjektiven 
Umstiinde. Scharfe Beaufsichtigung eines offen­
sichtlich gut geleiteten Projektes ware Kraftver­
geudung. Und wenn ein Schuldner ohne unseren 
Rat auskommt, urn so hesser. Es kommt uns nu~ 
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.darauf an, daB ein von uns finanziertes Projekt 
auch wirklich zu Ende gefiihrt wird. 

Der Bank ist es haufig vorgeworfert worden, daB 
sie zu wenig getan habe. Das kann nicht auf einen 
Mangel an Geldmitteln, wohl aher auf einen Mangel 
an gut ausgearheiteten Projekten. zuriickzufiihren 
sein. J etzt, wo wir in so vie len Lind ern titig sind und 
die Art unseres Vorgehens sich verhreitet und hesser 
verstanden wird, nehmen wir fest an, daB in Zu­
kunft Anleihen. von uns schneller hewilligt werden 
konnen. 

Noch etwas, was haufig miBverstanden wird, 
mochte ich hetonen: den in ihrem Statut festge-­
legten Bedingungen gemaB stellt die Bank die zur 
Ausfiihrung eines Projektes erforderlichen Geld­
mittel zur Verfiigung. Diese Geldmittel konnen in 
jeder heliehigen Wahrung hereitgestellt werden, 
ohne daB dahei Bedingungen an den Ursprung der 
im Projekt vorgesehenen Materialien gekniipft 
waren. Die Bank muB nur davon iiherzeugt sein, 
daB sie sich fiir das Projekt eignen und ihr Preis 
angemessen ist. Die Bank macht keine Anleihen, 
die nur in. hestimmten Landern angelegt werden 
diirfen. Wir haben seit einiger Zeit heohachtet, daB 
Lieferungen aus Europa in den Auftragen um~erer 
Schuldner eine immer groBere Rolle spielen. Die 
Bank hofft, dadurch in wachsendem MaBe zum 
Export anderer Lander als den USA beitragen zu 
konnen und somit im vollen Sinne ihret" inter­
nationalen Auf gahe gerecht zu werden. 

Unsere Bank wird, daran ist kaurn zu zweifeln, 
nach Ahlauf des Marshallplanes das wichtigste In­
strument fiir intemationale Kapitalhewegungen bil­
den. Jede Weiterentwicklung unserer Bank schafft 
daher fiir ein Land wie die Schweiz, deren Wirt­
schaft aufs engste mit den internationalen Handels­
hewegungen verkniipft ist, Moglichkeiten zur Aus­
weitung und Forderung des Exportes. Ein Zu­
sammenarheiten unserer Bank, die ihrerseits ein 
wichtiges Instrument des amerikanischen Kapital­
exportes ist, mit dem in der Schweiz hestehenden 
intemationalen. Kapitalmarkt, muB also in jedem 
Faile, auch wenn die Schweiz nicht Mitglied unserer 
Bank ist, von groBter Wirkung und Bedeuiung fiir 
die Entwicklung des schweizerischen W elthandels 
sein. 

244 dJ 79511 
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"END-USE PROCEDURES OF THE INTERNATIONAL BANK" 

D. CRENA DE IONGH, Treasurer 

The Bank selects projects as the basis of its financing because the selected projects have 
an important place in the economic and financial set-up of the country to which a loan is given. 
In fact, such projects have priority over other projects because of their usefulness. It is, 
therefore, important that the projects selected be actually executed, and each country will 
certainly see to it that the work is well executed and executed on time. On the other hand, the 
Bank is interested, because it gives credits for specific purposes and has the duty of seeing that 
its money actually serves the purpose agreed upon in the Loan Contract. 

The methods followed by the Bank are in no way rigid. The Bank adapts them to circum­
stances as long as it is convinced that the main object is being reached, that is, ascertaining 
that projects are executed well and on time. 

From the beginning the Bank has to tie money to goods and it has established a system 
whereby it makes payments to its borrowers on the basis of proof offered to the Bank, of pay­
ments made for goods which the Bank is financing. In other cases the Bank makes advances in 
order to allow borrowers to make their payments or it guarantees bank credits which they want 
to open for such payments. The method set up by the Bank is based on reports received from 
commercial banks which have opened credits for the Bank's borrowers. As these reports are 
based on normal bank procedure, no extra work is involved for the banks or for the borrowers. 
Once the tie is established between goods and money, the Bank can follow through quite easily 
and can check the arrival of goods in the borrowing country as well as their use in the project 
as envisaged. However, another element enters into the situation. The Bank does not finance 
the total financial requiremeflts of a project, and the borrower, therefore, has to provide for 
local financial needs. The execution of the project depends, of course, not only on the arrival 
on the spot of the goods financed by the Bank, but also on the execution of local construction 
to receive such goods. 

It is clear, for instance, that if in the case of the financing of big waterwheels and dynamos 
for hydro-electric projects, the dalns were not built and the foundations were not there, the 
goods financed by the Bank could serve no useful purpose. 

The Bank is interested, therefore, in the program of the project as a whole and keeps 
abreast of such progress by receiving progress reports. These progress reports are partly 
technical, partly administrative. While technical reasons may delay the progress of a project, 

· financial causes may often result in disturbances which would prevent its timely and efficient 
execution ; for example, wages and prices may go up which would cause the amount envisaged 
in the budget to be insufficient. It is important that, if such a situation should arise, the 
Bank should know it in due time and thus be able to consult with the borrowers on the 
necessary measures to be taken. 

In setting up, as the Bank does in each case, a system of reporting, it sometimes happens 
that the authorities which are responsible for the execution of a project have not realized 
sufficiently the necessity for establishing a good reporting system, which is as important to 
them as to the Bank. In such cases the advice and requirements of the Bank have proved of 
great value to its borrowers. Often the deficiencies are mostly in the administrative and 
financial fields rather than in the technical field. The preparation of the reporting system is the 
basis of the Bank's end-use supervision and in discussions with borrowers the methods which 
the Bank uses for that supervision become clear. The Bank's methods are different in each 
case, and aim at leaving the Bank satisfied that the work is carried out well and on time. 
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In the course of the Bank's work it has become clear that in various cases its requirement 
for the production of progress reports has contributed to the efficiency of the administration of 
its borrowers. In one case, the Bank suggested to a borrower that reports be submitted once 
every three months instead of once every month. This suggestion was rejected as the borrower 
had found that the need for preparing such reports for the Bank proved to be very useful to 
itself as a means of getting information from the field. This case is an example of the elasticity 
of the Bank's procedures as well as of the reaction of its borrower. 

It is sometimes said that the Bank's requirements cause extra work for its borrowers. 
The Bank, however, does this work with only two engineers, three auditors, and four adminis­
trative staff members. The small size of this staff is an illustration of the way the Bank 
carries out this work. 

It is clear that even with the best supervision, disappointments can occur. However, the 
Bank hopes that, if things are not going according to schedule, its system enables it to know 
about it on time in order to discuss with the borrower the remedial measures which have to 
be taken. 

While the Bank's borrowers have on occasion expressed misgivings about the Bank's 
end-use supervision before they had experience with its methods, there is not a single case in 
which the experience of the Bank's contacts with them in the field has caused the slightest 
difficulty. On the contrary, the Bank's relations have always been pleasant, because its pro­
cedures are based on the normal principles of good management. 

"TECHNICAL ASSISTANCE ACTIVITIES OF THE INTERNATIONAL BANK" 

R. H. DEMUTH, Assistant to Vice President 

The technical assistance program of the Bank is a relatively new activity; indeed it can 
fairly be said that the program is still in an experimental stage. But just because it is new, 
the Bank would greatly welcome any comments on the program and any suggestions as to 
how it might be modified or adapted so as to be of the greatest help in the development process. 

It is perhaps necessary to explain what is meant by the statement that the program is 
relatively new. Ever since the Bank started operations, it has found itself called upon to give 
technical aid or advice of one sort or another as part of its consideration of loan applications. 
It has sent operational missions to most member countries, either to estimate the possibilities 
of loans, to review specific projects, or to conduct actual loan negotiations. Inevitably, how­
ever, as an integral part of those operational activities, the loan officers, economists an<f 
engineers who comprise these missions have often been called upon to give technical aid or 
advice on matters relating to the loan operation. This sometimes consists in helping a mem­
ber government or other potential borrower in defining priorities among different projects. 
It may consist of suggestions by Bank engineers as to desirable modifications in the technical 
plans for a project designed to reduce its cost or to make it more efficient. Sometimes these 
missions, or the Bank itself, have been able to make suggestions as to administrative or 
organizational arrangements for a project or as to the plans for its financing, which we hope 
have been of some assistance in assuring the effective operation of the enterprise financed. 

These different kinds of technical aid and advice are an integral part of the Bank's 
operations and, as has been indicated, have been provided since the early days of the Bank. 
However, it is only within about the last year and a half that the Bank has been looked to by 
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