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Yorbemerkung.

Der vom Ausschull zur Untersuchung der Erzeugungs- und Absatz-
bedingungen der deutschen Wirtschaft (Enquete-Ausschul}) eingesetzte
I. Unterausschull (,,Allgemeine Wirtschaftsstruktur”) hat am 15. Juli
1926 seine 6. Arbeitsgruppe damit beauftragt, die internationale Ver-
flechtung der deutschen Wirtschaft, soweit sie sich in der deutschen
Zahlungsbilanz ausdriickt, zu untersuchen. Die Arbeitsgruppe hat
ihren Auftrag dahin verstanden, dafl sie mit der Aufstellung einer
Zahlungsbilanz im Sinne der Voélkerbundsstatistik (balance des paie-
ments) betraut wurde.

Da die internationalen Kapital- und Giiterbewegungen infolge des
Weltkrieges nach Richtung und Ausmal grundlegende Verdnderungen
erfahren haben, ist die Erkenntnis der Notwendigkeif, sich iiber Aus-
mall und Wirkungen der wirtschaftlichen Beziehungen eines Landes
zu den iibrigen Lédndern moglichste Klarheit zu verschaffen, inter-
national gewachsen.

Viele Lidnder haben sich dementsprechend um die Aufstellung
nationaler Zahlungsbilanzen bemiiht und bereits beachtliche Erfolge
erzielt. Auch der Vélkerbund und die Internationale Handelskammer
haben diesen Fragen ihre besondere Aufmerksamkeit zugewandt. Fiir
sie war die Erwiigung mafigebend, dafl hier weitere Forfschritte nur
durch internationale Zusammenarbeit, durch einheitliche Gliederung
und durch Zusammenfassung von Zahlungsbilanzen zu erzielen sind.
Denn grundséitzlich miissen die Zahlen in der Zahlungsbilanz eines
Landes in denjenigen der anderen Linder wiederkehren. Die inter-
nationalen Zahlungsbilanzen — konnten sie einwandfrei aufgestellt
werden — miissen sich also als Ganzes ausgleichen.

Es bedeutet keine Kritik an den bisherigen Ergebnissen dieser
Arbeiten, wenn festgestellt wird, daf sie sich dem genannten Ideal nicht
einmal annihern, und dafl von allen Lindern noch wesentliche Vor-
arbeiten geleistet werden miissen. Der vorliegende Bericht, der sich
dem gegenwartigen Stande der internationalen Aussprache einfiigt, soll
in diesem Sinne einen Beitrag von deutscher Seite darstellen.

Die Arbeitsgruppe sah sich bei Beginn ihrer Arbeiten vor eine
Reihe theoretischer und praktischer Schwierigkeiten gestellt. Die theo-
retischen Schwierigkeiten lagen vor allem in dem Fehlen einer national
oder international anerkannten Festlegung von Begriff und Erkenntnis-
wert der Zahlungsbilanz und verwandter internationaler Bilanzaufstel-
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lungen (Vermogensbilanz) und dem Fehlen eines sorgfiltig gegliederten
und in allen einzelnen Positionen eindeutig bestimmten Schemas. Die
praktischen Schwierigkeiten ergaben sich vor allem aus der Unvoll-
Ttéinidigkeit und dem sehr verschiedenen Wert der statistischen Unter-
agen,

Dementsprechend hielt es die Arbeitsgruppe zuniichst fiir erfor-
derlich, Ubereinstimmung iiber das Wesen der Zahlungshilanz, ihre
wirtschaftliche Interpretation und ihr Verhéltnis zur Auslandsvermo-
gensbilanz zu erzielen. Sie war bestrebt, ein moglichst einfaches Kri-
terium zu finden, auf Grund dessen dariiber entschieden werden konnte,
ob und in welcher Weise ein Posten in die Zahlungsbilanz einer be-
stimmten Wirtschaftsperiode einzuordnen ist.
~ Sie hat ferner versucht, klar abzugrenzen, welche volkswirtschaft-
ll‘chen Schliisse hinsichtlich der von ihr aufzustellenden Zahlungs-
bilanzen zuldssig sind, um irrtiimlichen SchluBfolgerungen, wie sie in
der offentlichen Diskussion oft gezogen werden, vorzubeugen.

Diese aullerordentlich schwer zu beantwortenden Fragen sind in aus-
gedehnten Diskussionen unter Hinzuziehung von Sachkennern geklirt
worden. Trotz der grollen, in der Materie begriindeten Schwierig-
kglten ist die Arbeitsgruppe zu einer einstimmigen Auffassung iiber
die grundlegenden theoretischen Fragen gelangt.

_ Bevor die Aufstellung einer Zahlungsbilanz méglich war, muliten
weitere Vorarbeiten iiber das Schema der Zahlungsbilanz geleistet
werden. Das Ziel dieser Arbeiten war ein moglichst sorgfiltig geglie-
dertes_und in den einzelnen Positionen bestimmtes Schema, das sdmt-
liche in die Zahlungsbilanz aufzunchmenden Vorginge verzeichnet.
Durch ausfithrliche Erlduterungen zu den einzelnen Positionen des
Schemas sollten Zweifel, an welcher Stelle Zahlen einzutragen oder
zu suchen sind, soweit wie moglich ausgeschaltet werden, so daf der
Leser einen weitgehenden Aufschlufl iiber den Inhalt der einzelnen
Angaben erhdlt. Hierdurch wird auch die internationale Vergleich-
barkeit der gegebenen Zahlungsbilanzen erhoht.

Die Gruppe war der Auffassung, dal} eine tatsichliche Vergleich-
barkeit der Zahlungsbilanzen mehrerer Lénder nur durch weitgehende
Verfeinerung des Schemas und genaue Festlegung der einzelnen Posi-
tionen erzielt werden kann. Um dem deutschen Schema diese Vergleich-
barkeit zu sichern, hat die Gruppe das Schema nach Aufbau und Glie-
derung im Anschlu} an die Arbeiten der Internationalen Handelskammer
und .des Volkerbundes aufgestellt. Soweit Abweichungen notwendig
erschienen, bestehen sie nur darin, dafl Untergliederungen erweitert
wurden. ,

Nach diesen Vorarbeiten konnte die Aufstellung einer Bilanz in
Angriff genommen werden. Die Arbeitsgruppe hat in engster Zusam-
menarbeit mit dem Statistischen Reichsamt zunéchst fiir das Jahr 1927
eine Zahlungsbilanz aufgestellt, in der die séimtlichen Positionen des
Schemas, soweit sie fiir Deutschland in Frage kamen, zahlenmiBig
belegt wurden. Bei dieser Arbeit lag der Gruppe weniger an dem be-
sonderen Jahr als an dem grundsiitzlichen Versuch, eine Zahlungsbilanz
in allen Einzelheiten mit den der Enquete zur Verfiigung stehenden
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Mitteln aufzustellen, um dadurch kiinftige Arbeiten auf diesem Gebiete
zu erleichtern.

Die statistischen Unterlagen, die fiir diese Aufstellung anfangs
zur Verfilgung standen, waren auflerordentlich liickenhaft. Es fehlten
u. a. begriindete Angaben iiber den kurzfristicen Kapitalverkehr der
deutschen Kreditbanken, die Auslandsgeschifte der deutschen Versiche-
rungsunternehmungen, die Frachteinnahmen der deutschen Reedereien
und die An- und Verk#ufe von deutschen Grundstiicken. Unter Hinzu-
ziehung der in Frage kommenden amtlichen Stellen, privater Verbinde
und Personen wurden die Liicken durch eingehende Erhebhungen weit-
gehend beseitigt.

Um die Aufstellung von Zahlungsbhilanzen auch fiir kiinftige Jahre
in der anzustrebenden Vollstdndigkeit sicherzustellen, hat der Enquete-
Ausschul die entsprechenden Erhebungen fiir mehrere Jahre veran-
staltet und dafiir Sorge getragen, dall sie auch nach Abschlull der
Enquetearbeiten weiter gefithrt werden kénnen.

Trotz der Bemiihungen der Gruppe, die vorhandenen Unterlagen
zu erginzen, mubBte bei einer Reihe von Positionen mit mehr oder
weniger begriindeten Schiitzungen gearbeitet werden. Um die Ungleich-
artigkeit des Wertes der verschiedenen Zahlen klar herauszustellen,
sind die zu ihrer Ermittlung dienenden Unterlagen und Berechnungs-
methoden in jedem Einzelfalle genau angegeben. Diese Offenlegung
war erforderlich, um den Schein einer Genauigkeit zu vermeiden, wo
mit verhiltnismiBig rohen Mitteln gearbeitet werden mufite. Sie soll
auch zeigen, bei welchen Positionen national und international eine
Vervollkommnung der Statistik wiinschenswert wére. Je nach dem
Grade der statistischen Genauigkeit ist, einer Empfehlung der Inter-
nationalen Handelskammer folgend, bei jeder einzelnen Zahl kenntlich
gemacht worden, ob sie auf amtlichen bzw. vom Enquete-Ausschul vor-
genommenen Ermittlungen beruht, ob sie nach zuverldssigen Unterlagen
geschitzt worden ist, oder ob nur eine verhidltnisméfig rohe Schétzung
moglich war. Dariiber hinaus hat der Ausschuf fiir jede Position die
Fehlergrenze, gesondert nach oben und nach unten, abgeschétzt und
festgestellt, welche Versinderungen die Zahlungsbilanz im ungiinstigsten
Falle erfahren wiirde.

Dieser genau begriindeten Darstellung der Zahlungsbilanz fiir das
Jahr 1927 ist eine vom Statistischen Reichsamt ausgearbeitete Uber-
sicht iiber die deutschen Zahlungsbilanzen der Jahre 1924 bis 1929
beigegeben worden. Sie stiitzt sich seit 1926 auf die besonderen Er-
hebungen des Enquete-Ausschusses; bei ihrer Aufstellung ist das von
der Gruppe aufgestellte Schema verwandt worden.

Nachdem die erforderlichen begrifflichen und statistischen Vor-
arbeiten geleistet waren, konnte der Versuch einer Analyse der deut-
schen Zahlungsbilanz der Jahre 1924 bis 1929 unternommen werden.
Dabei muBten die Darlegungen iiber den Grundgedanken der Zahlungs-
pilanz und ihre wirtschaftliche Interpretation als Richtlinie dienen.
Es war darzustellen, wie sich der Ausgleich der deutschen Zahlungs-
bilanz in den einzelnen Perioden seit der Annahme des Londoner
Protokolls vollzogen hat, sei es durch lang- und kurzfristige Kredit-
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operationen mit den dazugehérigen Gold- und Devisenbewegungen, sei
es durch Uberschiisse der Handelsbilanz. Da sich der Ausgleich der
Zghlungsbﬂanz immer nur auf dem Umwege iiber Reaktionen der
Binnenwirtschaft durchsetzt, wurde gezeigt, wie die Deckung durch
binnenwirtschaftliche Vorginge vermittelt wurde.

Fiir den vorliegenden Bericht ist die Arbeitsgruppe als Ganzes
verantwortlich. Die Schwierigkeiten der zu behandelnden Probleme
machten bei den Arbeiten der Gruppe jedoch eine gewisse Arbeits-
teilung erforderlich. Der Bericht ist das Ergebnis einer weitgehenden
upd besonders engen Kollektivarbeit, doch wurde fiir jedes seiner Kapitel
ein besonderer Bearbeiter gewihlt. Die in den Verhandlungen gewon-
nenen Ergebnisse wurden von dem betreffenden Verfasser zu einem
Texte verarbeitet, der in gemeinsamer Aussprache iiberpriift und dann
einem Redaktionsausschufl iiberwiesen wurde. Das Kapitel iiber ,»Das
Wesen der Zahlungsbilanz® bearbeitete der stdndige Sachverstindige
der Arbeitsgruppe, Professor Dr. Singer, Hamburg, das XKapitel
iiber ,,Das Schema der Zahlungsbilanz® Professor Dr. Hermberg,
Jena, das Kapitel iiber ,Die deutsche Zahlungsbilanz des Jahres 1927¢,
Dr. v. der Gablentz (Referent im Statistischen Reichsamt, Berlin),
das Kapitel ,Versuch einer Analyse der deutschen Zahlungsbilanz
1924 bis 1929 Professor Dr. Colm, Kiel, mit Unterstiitzung von
Dr. Zweig, Kiel.

_ Bei den schwierigen Erorterungen iiber die Einordnung der Ergeb-
nisse der amtlichen Handelsstatistik hat Dr. Berliner, Regicrungsrat
im Statistischen Reichsamt, die Gruppe unterstiitzt. Die Beschaffung
des umfangreichen Zahlenmaterials besorgte, soweit es nicht amtlichen
Quellen entnommen werden konnte, der wissenschaftliche Sekretir
des Enquete-Ausschusses Dr. H. Dernburg. :

Bei Vorlage dieses Berichtes wiinscht der Ausschul den Genannten
fiir die wertvollen Dienste zu danken, durch die es méglich wurde, auf
einem besonders schwierigen Gebiete wichtige Fortschritte zu erzielen.

I. Das Wesen der Zahlungsbilanz.

Es scheint, dall gleichzeitig mit der Begriindung der modernen
Volkswirtschaften auch der Wille entstanden ist, Gliederung und Grole
des Verkehrs zwischen ihren Wirtschaftsgebieten in einem iibersicht-
lichen Zahlenbilde darzustellen. Diese Bestrebungen haben sich vor-
zugsweise in zwei Richtungen bewegt. Entweder man versuchte, den
Auslandsbesitz und die Auslandsverschuldung der Angehdrigen einer
Volkswirtschaft') in irgendeinem Zeitpunkt zu ermitteln, oder man
unternahm es, alle diejenigen Vorginge einander gegeniiberzustellen,
die im Laufe eines Zeitabschnittes Angehérige der einen Volks-
wirtschaft zu Gliubigern oder Schuldnern von Angehdorigen der iibrigen
Volkswirtschaften machen. In beiden Féllen war die Form der Auf-
stellung durch Analogien aus der Rechnungslegung einer Erwerbs-
unternehmung bestimmt: die erste sollte den Charakter der Vermdgens-
bilanz tragen, die zweite einer Laufenden Rechnung #hneln.

Von beiden Formen hat, sowohl aus Griinden der statistischen
Technik wie aus sachlichen Motiven, die zweite bisher die griflere
politische und wissenschaftliche Bedeutung gewonnen. Unter verschie-
denen Namen: Zahlungsbilanz, Verpflichtungsbilanz, Forderungsbilanz,
erweiterte Handelsbilanz, Verkehrsbilanz, ist sie Gegenstand der Sorge
von Wirtschaftspolitikern und Publizisten der fithrenden Lénder ge-
worden. Ausgezeichnete Statistiker haben an der Gewinnung der ein-
schligigen Daten, an der Vervollstindigung des Bilanzschemas und
an seiner internationalen Vereinheitlichung seit Jahrzehnten gearbeitet.
Nach dem Kriege haben diese Bestrebungen an Nachdruck gewonnen,
angesichts der weittragenden Verdnderungen im Aufbau und in den
gegenseitigen Beziehungen der Volkswirtschaften, vor allem aber an-
gesichts der noch ungelosten Probleme, die durch das Bestehen von
zwischenstaatlichen Schuldverpflichtungen bisher unbekannter Grofen-
ordnung gestellt werden. Es sind seitdem durch die zustéindigen Amter
einzelner Linder, durch die Wirtschaftsabteilung des Volkerbundes,
durch die Internationale Handelskammer und durch private Arbeiten
betrichtliche Fortschritte methodischer und inhaltlicher Art in einer
wachsenden Zahl von Lindern bewirkt worden.

1) Als Angehorige einer Volkswirtschaft gelten im Rahmen dieser Darlegungen
alle Personen, Kérperschaften und Firmen, die innerhalb der Grenzen dieser Volks-
wirtschaft ansissig sind. Uber die Schwierigkeiten, die sich bei der Behandlung
von Betrieben ergeben, die einer in einer anderen Volkswirtschaft ansissigen Firma
gehoren, vgl. S. 20,
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) Dagegen erscheint es zweifelhaft, ob die wissenschaftlichen Be-
Iquhunggn um die begriffliche Bestimmung der Zahlungsbilanz und um
die ursichliche Erklirung der Bewegungen ihrer Posten mit diesen
Fortschritten der statistischen Praxis Schritt gehalten haben. Einer
bgmerkenswertgn Einstimmigkeit im Vorgehen der Statistiker fast aller
Lénder steht ein beklagenswerter Reichtum an Definitionen gegeniiber.
Sphwerex_' noch wiegen die Gegensitze, die zutage zu treten pilegen, wenn
die vorliegenden Bilanzen zur Beurteilung volks- und weltwirtschaft-
licher Zustinde und Entwicklungen herangezogen werden sollen.

Es kann nicht die Aufgabe dieses Berichts sein, iiber den Stand
und die Losung der schwebenden Probleme, soweit sie in den Bereich
des wissenschaftlichen Streites fallen, ein richterliches Urteil abzu-
geben; denn es ist nicht Sache dieser Arbeitsgruppe, Kontroversen zu
entscheiden, die sich der enquetemiiRigen Bearbeitung ihrem Wesen nach
entzmhen.. Dagegen hilt sie es fiir angezeigt, in diesem einleitenden
Kapitel mit begrifflicher Bestimmtheit zu sagen, in welchem Sinn die
folgenden Untersuchungen unternommen worden sind.

L

Dag Schema, das allen vorliegenden Zahlungsbilanzen in mannig-
fachen Abwandlungen zugrunde liegt, ist in den Bemiihungen mehrerer
Generationen geschichtlich erwachsen, ohne strengen Plan, unter viel-
fach wechselnden Gesichtspunkten, 6fter durch Konvention als durch
methodische Prinzipien bestimmt. Es wird daher am besten durch einen
Uberblick seines Werdens aufgehellt werden konnen.

Am Anfang steht, gestiitzt auf Anschreibungen der Zolldmter, dic
Gegeniiberstellung der in einem Wirtschaftsjahr ein- und ausgefiihrten
Waren. Der Uberschull des gréfleren Postens, in der englischen
Sprache, nicht nur jener Zeit, ,balance” genannt, gilt als giinstig (oder
aktiv), wenn die Ausfuhr, als ungiinstig (oder passiv), wenn die Ein-
fuhr iiberwiegt. Man nimmt anfidnglich an, daBl er durch Edelmetall-
sendungen beglichen werden miisse.

Sehr frith ist bemerkt worden, daf diese primitive Vorstellung ver-
schiedenen Korrekturen unterzogen werden mull. So beobachten eng-
lische Merkantilisten des 17. Jahrhunderts, da nicht nur aus Waren-
einfubhr und -ausfuhr Forderungen und Schulden zwischen Angehorigen
verschiedener Volkswirtschaften entstchen, sondern dafl auch Frachten
und Versicherungsprimien, Zinsen und Subsidien, Kirchenabgaben und
Stiftungen, politische Bestechungen und private Geschenke bei der Er-
rechnung der Bilanz in gleicher Weige in Befracht zu ziehen sind.

Ein weiterer Schritt war getan, als die Erkenntnis sich ausbreitete,
dafl ein Uberschull von Schulden an das Ausland nicht in Edelmetall
beglichen werden miisse, sondern dafl durch Stundung von bestehenden
Forderungen (allgemeiner gesprochen: durch Kapitalausfuhr) seitens
des Glidubigerlandes eine passive Bilanz der Waren und Dienste in
Permanenz erklirt werden kann, ohne dafl es zu Edelmetall-Abfliissen
zu kommen braucht,

Das Schema, das durch diese Frweiterung der Handelsbilanz, zuerst
durch Aufnahme der sogenannten ,unsichtbaren” Ein- und Ausfuhr,
dann der Kapitalbewegungen entstanden ist, enth&lt heute, um nur
die wichtigsten Posten zu nennen, auf der einen Seite, die Forderungs-
oder Aktiv- oder Einnahmeseite genannt wird: den Erlss der Ausfuhr,
einschlieBlich der Ausfuhr von Edelmetallen und Banknoten; die vom
Ausland zu zahlenden Frachten, Primien, Honorare, Tribute, Subsidien,
die auslindischen Erbschaften und Geschenke, die Ausgaben ausldn-
discher Reisenden; die Kapitaleinfuhr vom Ausland in Gestalt von
Anleihen, Krediten und Bankeinlagen, den Erlés des Verkaufs heimi-
scher Unternehmungen, Wertpapiere und Grundstiicke an Auslinder
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und die mitgefiihrte Habe von Einwanderern. Auf der anderen Seito
(&_Luch Verpflichtungs- oder Passiv- oder Ausgabeseite genannt)ewesrdetn
die %tggrec}genﬁen Gegenposten verzeichnet.
elden Zahlenreihen ist es wesentlich, daB sie mi i

Endsumme abgchlieﬁep. Entsteht in praxi ein Saldo, sot iggref 1?1112}111?51
anderes als ein Angeichen, dal auf der einen Seite die Fehler iiber-
wiegen, die durch Unvollstindigkeit der aufgefiihrten Posten oder durch
Unzulénglichkeit der statistischen Methodik entstehen kénnen.

Die Zahlungsbilanz verzeichnet demnach eine grofle Anz o
v.er§ch1edenart1g'er Vorginge. Bei weitaus den me%sten ist iih}ig-ogtli
tistischen Praxis kein Schwanken zu beobachten, ob ein Posten auf-
zuI‘l'ehmen oder auszuscheiden sei. Dennoch ergibt sich bei genauerer
gr}lfupg, daB nicht alle Posten sich ohne weiteres einem einheitlichen

rinzip der Aufstellung fiigen. Der groBte Teil der Schwierigkeiten
folgt daraus, dal die verfiigharen Angahen meist golchen Staﬁstiken
entnommen werden miissen, die zu vollig anderen Zwecken aufgestellt
“(erd(?n,‘ und denen daher eine andere Fragestellung zugrunde liegt. Jede
elnhelthche'Begrlﬁ'sbestimmung der Posten wird also mit eingr.Reihe
von theor.etlschen Hilfskonstruktionen arbeiten miissen, und die nichste
Aufgabe ist daher, ein méglichst einfaches und bestimmtes Kriterium
zu finden, auf G}'und dessen mit einem Mindestmaf} gedanklicher Um-
Bilrllduﬁ]g%cn eptsgl}leden werden kann, ob und in welcher Weise irgend-

ok : J . h ;

einzuordggnnilst.le Zahlungsbilanz einer bestimmten Wirtschaftsperiode

Die folgende Vorschrift scheint diesen Bedingungen
genugen: es sind in die Zahlungsbilanz eines'Zeit%aurgns aaﬁg (Ii)ieesita(;r; zg
Vorg@nge aufzunehmen, auf Grund deren Zahlungen zwischen gn—
gehorigen des In- und Auslandes in diesem Zeitraum fillig werden

Bedeutupg und Anwendung dieses Kriteriums werden am leich-
testen _durchsychtlg im Fall der sogenannten einseitigen Verpflichtungen:
S}leldlen, Trlbute_, Legate. Vorgénge, die zu solchen Verpﬁichturfgen
fithren, werden nlchj: in die Zahlungsbilanz desjenigen Jahres auf-
genommen, in dem die Schuld begriindet worden ist, sondern in die des-
jenigen Jahrqs, in dem die Schuld zu tilgen ist. Bei der Wareneinfuhr
liegen die I?lr}ge.ebepfalls ganz einfach, soweit die Warenschﬁld in
dem Jahr fz.ill%g ist, in dem die Ware die Grenze passiert und in der
H_andelsstatl_stlk erscheint. Bei der Gewidhrung von entgeltlichen Kre-
diten aber ist darauf zu achten, daf} ein solcher Vorgang zwei oder
drei Arten von Anspriichen entstehen 15[+t erstens ginen Anspruch
des Kreditnehmers an den Kreditgeber auf Uberlassung von Zahlungs-
mlt’geln OQer Stundung eines Anspruc.hs, z. B. aus Warenlieferune:
zweitens einen Anspruch des Kreditgebers auf Zahlung von Zinser?',
drittens (ausgenommen den Fall der ewigen Rente) einen Ansprucﬁ
des K;‘editgeber_s auf Riickzahlung der Schuldsumme’). Nur die erste
Verpflichtung wird regelmifig in dem Jahr der Gewihrung des Kredits

') Bei Beteiligungen an auslindischen Unternehm i
. : é ungen ve del
zweite und dritte Anspruch in Eventual-Anspriiche vong zuniicr}‘l‘;in uengess’:féllm%g
Hohe aul Gewinnauszahlung und Liquidationsausschiittung.
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in die Zahlungsbilanz aufzunehmen sein, wihrend die iibrigen Posten
oft in kiinftigen Jahren zu verbuchen sind, je nach ihrer Filligkeit.

Falligkeit eines Anspruchs bedeutet im Sinn unserer Definition
nichts anderes, als dal Verfiigungsgewalt iiber Dinge und Leistungen
auf Grund einer bestehenden Verpflichtung in einem bestimmten Zeit-
punkt von einem bestimmten Wirtschaftssubjekt, auf ein bestimmtes
anderes iibertragen werden soll. Die Verpflichtung kann vereinbart
oder oktroyiert sein. Sie wird heute im typischen Fall auf Uberlassung
von Zahlungsmitteln lauten. Die Tilgung aber kann auch auf andere
Weise erfolgen als durch Handwechsel von Geldzeichen (Miinzen und
Banknoten) oder durch Uberschreibung von scheck- oder girofdhigen
Bankguthaben: ndmlich durch Aufrechnung von Forderung und Gegen-
forderung.

Da in der Wirtschaft der Gegenwart die wichtigsten Vorginge
des Verkehrs zwischen Angehorigen der Volkswirtschaften zur Ent-
stehung solcher Forderungen unmittelbar oder mittelbar Anlall geben,
gewiihren die Zahlungsbilanzen mannigfaltige Einblicke in den Stand
und die Verdnderungen der wechselseitigen Beziehungen von Volkswirt-
schaften. Es ist aber zu beachten, dafl eine Reihe wichtiger Bewe-
gungen aus ihnen nicht abgelesen werden kann. So wird z. B. Aus-
und Einwanderung als Vorgang nicht aufgenommen (abgesehen von
dem Hab und Gut, das die Auswanderer etwa mit sich fithren, oder den
Geldsendungen, die sie spiter machen). Ebensowenig sind aus den
Aufstellungen andere FEreignisse von weltwirtschaftlicher Bedeutung
zu ersehen, die den besprochenen Kriterien nicht geniigen, sofern nim-
lich aus ihnen unmittelbar keine Zahlungsverpflichtungen folgen: Er-
findungen, deren Ausnutzung die wirtschaftlichen Bezichungen eines
Landes zum Ausland umwélzen kann, Ubernahme neuer Wirtschafts-
methoden, Eroffnung von Verkehrswegen, Abschiufl von Kartellen und
Fusionen, Wandlungen in den politischen Machtverhiltnissen, Erwerb
von EinfluBsphiren, Anderungen im Gefiige der einzelnen Volkswirt-
schaften und in den Formen des #uleren Wirtschaftsverkehrs.

Die Zahlungsbilanz vermittelt also nur einen Teilausschnitt der
weltwirtschaftlichen Beziehungen der Volkswirtschaften. Sie 1iBt nicht
alles erkennen, was das einzelne Land gegeben oder empfangen hat.
Ein groler Teil dieser Leistungen entzieht sich der streitfreien Be-
wertung nach objektiven MaBstiben. Nur solche Vorgiinge konnen
aufgenommen werden, die zu Ubertragungen von Verfiigungsmacht in
geldmifig bestimmtem Betrage zwischen Angehorigen der einen und
einer anderen Volkswirtschaft fithren. In praxi werden nicht einmal
diese vollstindig verzeichnet, denn die kostenlose Uberlassung einer
Erfindung oder eines Urheberrechts, etwa zwischen Mitgliedern einer
Intéressengemeinschaft, pflegt nicht in der Zahlungsbilanz zu erscheinen,
obgleich solche Vorgiinge grundsitzlich nicht anders zu behandeln sind
als Geschenke unter Einzelpersonen.

Andererseits konnte es bel einigen Posten (von praktisch meist
geringerer Bedeutung) zweifelhaft erscheinen, ob in der Tat der ver-
zeichnete Akt unserem Kriterium geniigt, z. B. bei den erwihnten Na-
turalgeschenken und -stiftungen, aber auch bei Kriegsbeute, die von
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‘Zahlungsbilanz des Jahres 1928 unternimmt eine solche Sch

den erobernden Heeren aus d i i i
R _ ¢ em besiegten ins Siegerland i
l‘g;tril, }Egd 1_)e1 dem mltgefiihrtgn Hab und Gut von %&uswancizlll’i%refu}g:
o Por teme offene Frage bleiben, ob man sich besser dafiir entschiede
P eins enAalﬁs der elgentl{chen Zahlungsbilanz auszuscheiden und,
Postan dent nhang zu verwelsen oder ob man sie als »uneigentliche
pen gu er& soll; d.h. als einen Vorgang, der einen Anspruch be-
o, m:rn glil(‘}(}:lh f;lal,i?iisn (\i’.qrgarllag stelber‘ uno actu erfiillt wird. Ent-
nehmen, so i adur, - diese Posten in die Zahlungsbilanz aufzu-
.gefﬁljlgrt Wer(rirgllfsen sie 1n jedem Fall auf beiden Seiten der Bilanz auf-
ine andere Schwierigkeit scheint sich i ]
! v n den Fill g
'(‘;’i‘; %’;hll:l;egts e?;ltsgfiuhyter \I'Yargl in der Weise gestun%rétziiiggezz%
_ _ einer kiinftigen Wirtschaft iod d
hat. Die heutige Praxis verzei hnet ei b i cifolgen
Dle het t eine solche Ausfuhr ni i
-der Filligkeit der Warenschﬁilcd ° i Boans niicht im Jahr
€1t , sondern ihrer Begriind i
Ausnahme ist indessen nur scheinbar. In VVirklichkeigtf lilnanuc;(lei estl;acs}f

- um emen Fall mangelnder Ubereinstimmung zwischen dem Grund-

gggf?:;{en éi:siichgggs hlé?lgigggr S?erl;unflt des einzufiillenden Zahlen-
toffes. st bei lande der Din i oglic ie
35;113{11‘510%2 F.glhgkelp der Warenschulden zu erfaﬁierflc}%laiw;ll:l%]’sg;ﬂ

gnugen, die Ware in dem Jahr 2y registrieren, in dem sie

eingefiigt werden, der den entstehenden F i

. . ? . ehl 1
:;lene gapltalbewegup‘g sichtbar macht,. Di:sresau\?golriglg}}llgnuggﬁfg géelch
Stsog ers ﬁweqkmaﬁlg, wenn es gelingt, die Hohe dieger kaufménni %nn
!nisnd;‘ngdsu If’e}(lhtﬁ sfi?tlstls(ﬁl 12311 erfassen, als Ergénzung unserer I}éseimetn

! aurch banken und Bankiers gewihrt ite; i | ist
:gleseé\loghehkelt meist nicht gegebenlﬁ }gs gf’?spﬁzﬁilgel;e;n pli?XI o
‘den Gepllogenheiten _wirtschaftswissenschaftlicher Methodik altli((:en S%’%Srt

PR . :
) Die Verotfentlichung des amerikanischen Wirtschaftsministeriums itber di
ie

der Tat nicht i italbi Schitzung und fiihrt sie §
zablon ant in der Kapltalbllanz, sondern als Korrektivposten c%er AuBue11!}-1Jcazsltieellsr-l
%) Ob auch solche Zahll{ngqurpflichtungen aufzunehmen sind

_Zahlungsverp.ﬂlchtul_lg zwar fallig ist, aber nicht honoriert wird, wie im Fall ¢
4 : a. es

-Orterungen der Arbeitsgruppe von einigen Sachverstindigen grundsitzlich bejaht,

von anderen griindsitzlich verneint wurd i
. e . £ v e. In pra 1 A ?
fdeesrt‘ Prn}ﬂ})}(iln sich rein durchfihren lassen. Nuli' b}:i gé;gtszgfeiﬁzz Hagd ~eines
verzinslichen Werten wird die Statistik iiber die Hohe zugleich der %;Ili;:fereg
. un

-der wirklich geleisteten Zahlungen verfiigen, Im Warenhandel stehen in der Regel
ege

nur die Sollzahlen zur Verfi i
1 ; L gung. Bemerkenswert ist, daB ke; 5
le?{l}f;ﬁ Blll?nﬁze(rili bisher einen Korrtékturposten fiir notleidend geW:I}(lil:ng %‘or‘cllemffenh
. Da eser Posten sehr schwer abzuschitzen sein wird, sollte nig}x;}cmveen
r-

‘hindern, daB eine Rubrik als Erinnerungszeichen aufgenommen wird
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Die hier gegebene Interpretation vermag simtliche Posten der
vorliegenden Zahlungsbilanzen mit einem sehr geringen Aufwand an
gedanklichen Konstruktionen einfachster Art einheitlich zu deuten. Sie
macht zugleich die Moglichkeit der Aufstellung einer bilanz- oder besser
kontokorrentdhnlichen Doppelreihe von Posten gleicher Endsumme
verstindlich. Denn wenn die Aufstellung vollstindig ist und keine
Forderung notleidend wurde, so mufl der Gleichstand von Forderungen
und Schulden in dem betrachteten Zeitraum erreicht worden sein. Die
Deutung entspricht auch durchaus der herkémmlichen Behandlung des
Gegenstandes, der schon in der dlteren englischen Literatur als balance
of indebtedness bezeichnet wird. Daf} hierunter weder die Forderungen
und Schulden ohne Hinblick auf ihre Filligkeit, noch die in der beob-
achteten Periode entstehenden, noch die in einem Zeitpunkt sich gegen-
iiberstehenden gemeint sind, zeigen die vorliegenden Bilanzen und die
Erlduterungen der fithrenden Schriftsteller auf das deutlichste.

I1.

Welche volkswirtschaftlichen Schliisse aus aufgestellten Zahlungs-
bilanzen gezogen werden diirfen, ist eine Frage, die in verschiedenen
Epochen auf sehr verschiedene Weise beantwortet worden ist. Im
Anfang wollte man aus ihnen kurzer Hand ein Urteil iiber Bliite oder
Niedergang einer Volkswirtschait gewinnen. Gegenwirtig wird sie
von der Mehrzahl der Forscher als eines unter vielen statistischen
Werkzeugen zur Lisung von Problemen betrachtet, die durch die Ein-
passung einer Volkswirtschaft in ihre wirtschaftliche Umwelt gestellt
werden.

1. Die Zahlungsbilanz gewiihrt einen raschen, summarischen Uber-
blick iiber den Stand und, beim Vergleich zweier Bilanzen, iiber die
Anderungen dieser Beziehungen. Es folgt aus den Erliuterungen des
vorangehenden Abschnittes, dall erstens nicht die Gesamtheit der welt-
wirtschaftlich wichtigen Prozesse und Zustéinde aus ihr vollstindig
erkannt werden kann. Schon das notwendige Fehlen der Wanderungs-
bewegungen wiirde das verhindern. Zweitens aber ist zu beachten, dafl
erst durch Vergleich mit der Zahlungsbilanz anderer Staaten und
durch Heranziehung von Kenntnissen statistischer und nicht statistischer
Art iiber die inneren Verh#ltnisse einer Volkswirtschaft die Gewinnung
genauer Aufschliisse moglich wird. Die Art der weltwirtschaftlichen
Einpassung eines Landes 1408t sich aus der Zahlungsbilanz erst dann
abschiitzen, wenn z. B. auch die Umséitze im Binnenhandel, die Héhe
der Inlandserzeugung, das Verhiltnis der in Ausfuhr- und Binnen-
industrie beschéftigten Arbeiter bekannt sind. Auch sagt die Gesamt-
ziffer der Ausfubr, wie sie allein in der Zahlungsbilanz erscheint, wenig
aus, wenn nicht bekannt ist, ob es sich um Verarbeitung heimischer
oder auslindischer Rohstoffe, um blole Wiederausfuhr auslindischer
Waren, um Monopol- oder Konkurrenzverhiltnisse, um hart oder
um ldBlich umkimpfte Exportmirkte handelt. Ahnliche Vorbehalte
sind bei den meisten anderen Positionen zu machen. Die Zahlungs-
bilanzen enthalten Daten, die zur Erkenntnis der weltwirtschaftlichen
11
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Lage einer Volkswirtschaft notwendig sind, aber diese Daten, fiir sich
genommen, gmd zur Gewinnung eines biindigen Urteils nicht hin-
reichend. ~ Sie bediirfen der Erginzung durch andere Kenntnisse
statlst}sch{er und nichtstatistischer Natur.

. Dies ist vor allem zu bedenken, wenn zusammenfassende Urteile
uper die gegenwirtige Lage, die Entwicklungsbedingungen und die
k}lnftlgen A}lfgaben einer Volkswirtschaft mit Hilfe von Ziahlungs-
bilanzen gefillt werden sollen. Bei solchen Untersuchungen kénnen die
einzelnen Vorfille, die die Zahlungsbilanz registriert, ebenso wie ihre
Summen,' nur als Einzelsymptome von sehr verschiedenem Gewicht und
hoher Vleldeutlgk_elt gelten. Je nach Verfassung und Lage der Wirt-
schaft wechselt die Bedeutung der Anzeichen: gefihrliche Fehlschliisse
pﬂegep daraus zu entstehen, daf einer Zahl, die in einer bestimmten
geschmhthchen Lage von hoher Wichtigkeit war, die gleiche Bedeutung
aucl} in solchep spéteren Zeiten zugeschrieben zu werden pflegt, wo das
Gefiige der Wirtschaft und der sie bedingenden Krifte sich von Grund
auf gedindert hat. :

Lange Zeit ist ein Ausfuhriiberschufl ohne weiteres als Anzeichen

blihender Volkswirtschaft betrachtet worden; man glaubte, er zeige -

ein Uberlegep_sein der heimischen Wirtschaftskrifte an, im Zeitalter
des Merka,n_tlhsmus vermutlich mit einigem Recht. Spéter verbreitete
sich die Meinung, daB im Gegenteil ein Einfuhriiberschufy den Reichtum
elnes Landes beweise; es wurde vorausgesetzt, dal er durch hohe Zins-
ve}‘pﬂlchtungen des Auslandes gedeckt sei, wie im Falle Grol-
britanniens. In einigen Fillen trifit weder die eine noch die andere
Vore}ussetzung zu. In Wirklichkeit ist nur im individuellen Fall und
In einer konkreten Lage die Entscheidung zu fédllen, auf Grund einer
ausgebreiteten Kenntnis der Gesamtheit aller wichtigen Wirtschafts-
fakto];en unc}1 ihres Zusammenhangs.
ur sich genommen, weist die Zahlungsbilanz zunichs i

anderes aus, als die Hohe und Art der Wichtiggten zwischenagi};l:r {713)31112%
ertsehaft. und ihrer Umwelt spielenden Ubertragungen von Verfiigungs-
macht, Sie zeigt an, welche Posten im Laufe der Jahre wachgen, welche
abnehmen, sie regt Vermutungen dariiber an, welche Bewegung’en mit-
e;nan_der‘zusa‘rmnenhiingen, Urséichliche Erklirungen positiver Art
sind ihr in keinem Fall ohne weiteres zu entnehmen.

2. Die Posten der Zahlungsbilanz sind in ihrer i -
gestalt voneinander abhéingig, daB jede Veridnderung einge%irg‘g?g;tegfelr
Bilanzseite durch gleichlaufende Veréinderungen von Posten der anderen
Seite oder durch entgegengesetzt gerichtete Verédnderungen von Posten
derselben Seite ausgeglichen werden muf3. Vermutungen dariiber weiche
Bewegung in einem konkreten Fall als Ursache, welche alg V’Virkung
anzusprechen ist, kénnen grundsitzlich erst auf Grund einer VVﬁrdigungr
der‘Gesamtl‘age angestellt werden. Keine Postengruppe hat in dieser
Beziehung einen Vorrang vor einer anderen, Bewirkungen sind in allen
Rlchtupgen méglich. Eine Erhohung, beispielsweise der Warenausfuhr,
kann eine Folge verstirkter Kapitalausfuhr sein, ebenso gut aber kann
dle Flagge oder der Kapitalexport dem Handel folgen; oder der Aus-
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wanderung, oder den Veriinderungen irgendeines anderen Postens. Das
Schema der Zahlungsbilanz schrinkt diese Mannigfaltigkeit in keiner
Weise ein.

Auch der Saldo des Kapitalverkehrs, des kurzfristigen wic des
langfristigen, fiillt nicht etwa eine Liicke aus, die aus der Bilanz der
Waren und Dienste, einschlieBlich der Zinsen und Tribute, sich ergibt.
Die Wanderungen der Kapitalien und Kredite ergeben sich vielmehr
aus spezifischen Marktkonstellationen, die von denen der Mirkte der
Waren und Dienste in wechselndem Grade unabhiingig sind: bald sind
es Zinsspannungen, bald Maflnahmen der Industrie- und Bankpolitik,
bald politische Akte und Zustéinde, die jene Kapitalbewegungen ohne
strengen Zusammenhang mit den Bewegungen der Ein- und Ausfubr
beeinflussen. Ebensowenig geht es an, einen Uberschull der Waren-
einfuhr ohne weiteres aus dem Abschlul von Auslandsanleihen zu-
gunsten dieses Landes abzuleiten. Dall aber auch im zwischen-
lindischen Verkehr keine Forderung erfiillt werden kann, ohne dall An-
gehorige des ,,berechtigten” Landes Leistungen von Angehorigen des
nverpflichteten® Landes entgegenzunehmen oder ihm Kapital zu leihen
bereit sind, diese in der Politik oft vergessene Binsenwahrheit, ist aller-
dings mit Hilfe des Bilanzschemas besonders eindriicklich zu machen.

Avuch wo zahlenmiiBige Ubereinstimmung der Anderungen einiger
Posten’ der Aufstellung, bej relativer Konstanz des Restes, ein ursiich-
liches Verhiltnis zwischen jenen anzudeuten scheint, muBl das Urteil
auf Grund einer Einsicht in den Gesamtzusammenhang aller ein-
schldgigen Fakten gewonnen werden. Erreichen z. B. die jihrlich an
das Ausland zu zahlenden Schuldzinsen zahlenmiifig den Betrag der
Kapitaleinfuhr, so ist daraus nicht zu entnehmen, daB es die Auf-
bringung der Zinsen gewesen sei, die die Aufnahme jener Auslands-

" schulden notwendig gemacht hat. Die Kapitalaufnahme wird in der

Regel von Zinsdifferenzen des In- und Auslandes abhiingen, die Auf-
bringung der Schuldzinsen von den Rentabilititsverhiiltnissen der
schuldnerischen Unternehmungen oder der Finanzkraft des schuld-
nerischen Staates. Wire die Annahme berechtigt, dafl im konkreten
Falle alle iibrigen Posten der Zahlungsbilanz als fast unverinderlich
angenommen werden diirften, so wiirde sich héchstens der Schlul} er-
geben, dafl die filligen Zinsen nur mit Hilfe der Auslandsanleihen
iibertragen werden konnten. Dieses Problem ist aber grundsitzlich zu
trennen von dem Problem der Aufbringung im Innern®).

Allerdings bleibt zu bedenken, daf} die Voraussetzung dieses Argu-
ments ,alle ibrigen Posten der Zahlungsbilanz unverinderlich ge-
setzt, kaum je in einer konkreten Situation erfiillt sein wird. In Wirk-
lichkeit sind Ein- und Ausfuhr, ebenso wie die iibrigen Posten der
Zahlungsbilanz, soweit sie nicht aus abgeschlossenen Vertréigen in
jahrlich vorausbestimmter Hohe erfolgen, abhingig von den sich
wandelnden Umstinden des Wirtschaftslebens und den Verdnderungen
seines Aufbaus; sie unterliegen iiberdies in wechselndem Mall den

1) Vgl. aber die Erwigungen S. 14f iiber eine mogliche Abhingigkeit des Auf-
bringungs- von dem Ubertragungsproblem.
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regelnden oder storenden Eingriffen innerer oder dulerer Gebilde und
Michte.

3. Eine Zahlungsbilanz gibt Auskunft iiber Vorginge eines ab-
geschlossenen Wirtschaftszeitraums. Rin Urteil iiber die kiinftige Ge-
staltung der ~weltwirtschaftlichen Verkehrsbeziehungen einer Volks-
wirtschaft Ist ihr nicht ohne weiteres zu entnehmen. Die Frage, welche
.Wu@kung die kiinftige Anderung eines der Posten auf die Hohe der
iibrigen ausiiben wird, kann vielmehr nur auf Grund einer umfassenden
Analyse der volks- und weltwirtschaftlichen Gesamtlage beantwortet
Werden.' Das Bild des GroBenspiels vergangener Wirtschaftsperioden
lg?erégnbel diesen Analysen und Schétzungen nur Anhaltspunkte dar-

Erwigt man, um das heute wichtigste Beispiel solcher Probleme
zu nennen, die Fahigkeit zu Tributleistungen an das Ausland, so wird
die Entscheldupg liber Moglichkeit und Unméglichkeit gewil} nicht aus
der Za.hlung;sbllanz abgeschlossener Wirtschaftsperioden vor Eintritt
der Trlbutlelstunger} abgelesen werden konnen. Nicht nur, daf} Ein-
und Ausf.uhr, Schiffahrt und Kreditverkehr, Versicherungs- und
Effektenmiirkte in der gegenwirtigen Wirtschaftsverfassung den leb-
haftesten spontanen Bewegungen ausgesetzt sind: sie sind auch der
B_gemﬁussung durch bewullte Bank-, Finanz- und Industriepolitik zu-
ganghch.- In welchem Grade und in welchen Zeitrdumen dies gelingen
kar}n, hieritber bestehen unter den Forschern allerdings erhebliche
Meinungsverschiedenheiten.

Je nach der_Stgllung, die der Beurteiler in diesen Fragen der Wirt-
sqhaftstheorle. einnimmt, wird auch seine Bewertung der Zahlungs-
bilanzen als eines Hilfsmittels fiir die Bestimmung der Tributféihigk%it
einer Vqlksw1rtschaft ohne entsprechende Kapitaleinfuhr eine andere
sein. N1mm1} man an, dall durch die steuerliche Aufbringung des Tributs
allein oder in Verbindung mit Diskonterhthungen ein solcher Druck
auf den Prelss_tand ausgeiibt werden wird, dal} die Ausfuhr sich um den
Betrag des Tributes erhdhen muB, so ist die Verwendung von Zahlungs-
bilanzen in _dlesem Zusammenhang allerdings von keinem erheblichen
We}*t}. Ein je geringeres Maf} von Wirksamkeit man steuer- und bank-
politischen MaBnahmen fiir die Gestaltung des weltwirtschaftlichen Ver-
kehrs zuzugestehen bereit ist (je unelastischer sich Angebot und Nach-
frage verhalten), um so wichtiger erscheint hingegen eine statistische
Darstellung seiner Ergebnisse fiir einen abgeschlossenen Zeitraum.

In den Beratungen der Arbeitsgruppe wurde der erste, radikale
Standpunkt nicht vertreten so wenig wie die ihm entgeg:engesetzte’
extreme Anschauung, die Vorginge des weltwirtschaftlichen - Verkehrs
seien bewulter Beeinflussung durchaus unzugénglich. Die Sachver-
stindigen stellten es vielmehr ohne Ausnahme als fraglich hin, in
welchem MafBe und in welchem Zeitpunkt eine solche Wirkung eintritt.
Es wird von Aufbau und Lage der Volkswirtschaft und von der Eigen-

art ihrer weltwirtschaftlichen Beziehungen abhéingen, ob z. B. erhohte
Bestel_lerung zwecks Zahlung von Auslandszinsen oder Reparations-
verpilichtungen hinreicht, um zahlungsbilanzmiiBige Gegenposten in
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Hohe der Zins- oder Reparationsverpflichtungen zu schaffen. Denn es
ist fraglich, ob die Steuereithebung den Verbrauch in erforderlichem
Mafe einengt; fraglich, ob infolge dieser Einengung ein nachhaltiger
Preisfall eintritt; {raglich, ob dieser Preisfall die Einfuhr hinlinglich
einschrinken, die Ausfubhr geniigend steigern wird. Fraglich ist es
aber auch, ob die nichste Folge nicht eine Minderung der Kapital-
bildung *sein wird, in ihrem Gefolge Erhthung des Zinsfufles, verstirkte
Heranziehung von Auslandskapitalien und in deren Gefolge moglicher-
weise Aufhebung jener preissenkenden Tendenzen. Fraglich bleibt
ferner, ob der Druck der erhohten Besteuerung und die ihr zu Hilfe
eilende Diskontpolitik nicht Gegenmalinahmen des Auslandes hervor-
rufen, im Innern aber eine Wirtschaftskrise erzeugen miissen, welche die
inlindische Aufbringung der Summen auf die Dauer in Frage stellt.
Fraglich ist also nicht die generelle Moglichkeit, sondern die in-
dividuelle Wahrscheinlichkeit, und nicht das ,,0b%, sondern das ,Wie
grol3* der BeeinfluBbarkeit des weltwirtschaftlichen Verkehrs durch
bewullte Eingriffe. ILiegen fiir eine Volkswirtschaft Zahlungsbilanzen
einer Reihe von Jahren vor, in denen solche Eingriffe vorgenommen

- worden sind, so wird die Gewinnung eines Urteils iiber die Elastizitit

einzelner Posten dadurch in einigen Fillen erleichtert werden. Halt-
barkeit wird dies Urteil aber nur bei durchaus stetiger Entwicklung
der weltwirtschaftlichen Verhiltnisse in vorgezeichneten Bahnen ge-
winnen konnen. Je stirkere staatliche und wirtschaftliche Krifte an
der Umgestaltung der Volkswirtschaft und ihrer Verkehrsbeziehungen
wirken, desto unsicherer wird das Ergebnis der Analyse sein miissen.
Solche Probleme bestehen nicht bei denjenigen naturalen Uber-
tragungen, die Forderung und Erfilllung, Anspruch und Leistung in
einen Akt zusammenfallen lassen: bei naturalen Ubertragungen von Ge-
schenken, Erbschaften, Kriegsbeute und Auswandererhabe. In allen
anderen Féllen mull ein Ausgleich durch einen neuen Verkehrsakt her-
gestellt werden, und die Zahlungsbilanz zeigt an, welche Anderung das
Groflenspiel der Posten dadurch erfahren hat; doch wird nur das End-
ergebnis sichtbar, nicht der Weg, auf dem es in Wirklichkeit erzielt
worden ist.

4. Die Zahlungsbilanz leistet demnach Dienste, die mit. denen eines
Ist-Haushalts eines o6ffentlichen oder privaten Haushalts verglichen
werden konnen. Sie zeigt an, ein wie grofler Bedarf an auslidndischen
Waren, Leistungen und Zahlungsmitteln (genauer: solchen Waren,
Diensten und Zahlungsmitteln, die sich in der Verfiigungsgewalt von
Auslidndern befanden), in einer Wirtschaftsperiode zu befriedigen war,
und auf welche Art und Weise dieser Bedarf gedeckt worden ist.

Die vorliegenden Bilanzen erfiilllen diese Aufgabe nur unvoll-
kommen, denn sie geben fiir wichtige Kategorien von Verkehrsvor-
gingen nicht die vollstdndigen Zahlen beider Bilanzseiten an, sondern
nur ihre Salden: z. B. bei der kurzfristigen Verschuldung und bei dem
Handel mit auslindischen Zahlungsmitteln. So wiinschenswer{ es
wire, in allen Féllen iiber mehr als die Saldo-Zahlen zu verfiigen, so
wird doch der Sinn der Aufstellungen durch jene Ungleichférmigkeit
nicht getriibt. s



5. Es ist zu beachten, dal der Begriff Zahlungsbilanz in einer
anderen Bedeutung als der hier abgegrenzten gebraucht wird, wo immer
die .Bewegungen der intervalutarischen Kurse aus ithrem Stande ab-
geleitet werden sollen. Unter Zahlungshilanz wird in diesem Zu-
sammenhang nichts anderes verstanden als das Verhiltnis von Angebot
upd Nachfrage auf dem Markt auslidndischer Zahlungsmittel an irgend-
einem Markttage: das heifit, die in einem Zeitpunkt falligen Schulden
und Ansprﬁche, allenfalls vermehrt um diejenigen Posten, die zum Aus-
gleich eines e@wa auftretenden Ungleichgewichts von Nachfrage und
Ang.ebot an Jenem Tage gebildet werden: durch Stundung, Kredit-
gewdhrung, Goldverschiffung, Effektenverkiufe usw. Die Jahres-
zahlungsbllan; Im oben definierten Sinn kénnte der Idee nach als Summe
der 'Umsatz-Bllanzen der einzelnen Markttage aufgefalBt werden. Zur
Erkla}‘ur}g der Kursbewegung einer abgelaufenen Periode aber kann sie,
auch in ihrer vollstindigen Form, nicht dienen, da ihre Posten zum Teil
infolge von Anderungen der intervalutarischen Kurse entstanden sind.
__Zu bedenken bleibt auch, daf} die vorliegenden Zahlungsbilanzen
Anderungen der intervalutarischen Kurse {iiberhaupt nicht erkennen
lassen. Handelt es sich nicht um Lénder mit festen Kursen, so miissen
die Summen auf einheitliche Wihrung, gegebenenfalls unter Einfiigung
von Korrekt}lrposten, umgerechnet werden. Auf diese Weise wird die
formale Gleichheit der Aktiv- und der Passivseito hergestellt. Daf}
die Verglelqhbarkeit der so gewonnenen Zahlen mit den statistischen
Dgxten des inneren Verkehrs durch dieses Verfahren in Frage gestellt
wird, liegt in der Natur solcher Zustinde begriindet!).

IIT.

Die Eorderupg liegt nahe, die Zahlungsbilanzen so aufzustellen,
dall aus ihnen die Veréinderungen im Stande des Auslandsvermégens
ohne weiteres _ersichtlich werden. In praxi stellen die Kapital-
bewegungen zwischen den Angehorigen verschiedener Volkswirtschaften
deq Gegenstand des weitaus groften Interesses dar, sowohl aus
politischen wie aus wirtschaftlichen Griinden.  Statistische Er-
hebungen iiber die simtlichen auslindischen Kapitalanlagen und Aus-
landsschulden von Angehérigen einer Volkswirtschaft aber konnen
wegen praktischer Schwierigkeiten nur in groBeren Zeitriumen, wenn
tberhaupt jemals mit Aussicht auf Erfolg, veranstaltet werden. Es
wire also erwiinscht, in den jahrlich versffentlichten Zahlungsbilanzen
ein Mittel zur Fortschreibung jener Daten zu besitzen.

In der Tat erscheinen in den Zahlungsbilanzen grundsitzlich alle
Vermehrungen der Auslandsanlagen von Angehirigen einer Volkswirt-
schaft und der Inlandsanlqgen von Angehorigen der iibrigen Volkswirt-

1) Wenn in der Literatur von »Zahlungsbilanz-Theorie* der intervalutarischen
Kurse gesprochen wird, so liegt meist eine dritte Bedeutung des Wortes vor
wenn nimlich nichts anderes behauptet wird, als daB die Ursachen einer Bewegung7
der Kurse nicht allein — oder nicht vorziiglich — in der Politik der Noten-, Scheck.
und Girobanken oder in irgendeiner anderen Generalursache zu suchen sind
sondern ganz allgemein in den »Geschiiften und Stimmungen“, die Angebot und
Nachirage auslandischer Zahlungsmittel hervorrufen und bestimmen,
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schaften, soweit der Erwerb dieser Anlagen in der Berichtsperiode zu
falligen Geldschulden bzw. Geldforderungen zwecks Zahlung des Er-
werbspreises gefithrt hat; daneben werden alle aus solchen Anlagen ent-
standenen Geldforderungen und Geldschulden aufgefiihrt, soweit sie
cbenfalls wihrend der Periode fiillig geworden sind: Zinsen, Amorti-
sationen, Dividenden, Lizenzen usw. Die Zahlungsbilanz liefert daher
einen sehr wichtigen Beitrag zur Erkenntnis der Verinderungen des
Auslandsvermogens. Sie zeigt insbesondere an, ob die heimische Nach-
frage nach auslindischen Waren und Leistungen, angesichts des Standes
feststehender Geldverpflichtungen und der auslindischen Nachfrage
nach heimischen Waren und Leistungen, in dem Berichtsjahr befriedigt
werden konnte, ohne den im Laufe grofler Zeitriume angewachsenen
Stamm der Auslandskapitalien anzugreifen, sei es der langfristigen An-
lagen, sei es der kurzfristigen Ausleihungen. Freilich kann ein Riick-
gang der auslindischen Kapitalanlage auch auf andere Weise ver-
ursacht sein als durch Anschwellen des Verbrauchs; es ist moglich, daf
die hohere Rentabilitit der inlindischen Anlagen oder die verstirkte
Spannung der politischen Lage malgebend und somit der steigende
Verbrauch auslindischer Waren und Dienste nicht als Ursache, sondern
als Folge zu betrachten ist.

Es darf aber nicht vergessen werden, daB durch die Zahlungsbilanz
nicht alle Momente registriert werden, die fiir die Verdinderungen des
Auslandsvermdgens von Angehérigen einer Volkswirtschaft von Belang
sind. Erstens verzeichnet die Zahlungsbilanz nicht diejenigen Ande-
rungen der Hohe des Auslandsvermégens, die nicht aus Transaktionen,
sondern aus Anderungen des Grundstiickwerts, der Rentabilitit, der
Zinsbewegung stammen; eine Aufstellung iiber das Auslandsvermogen
aber darf die Anlagen und Schulden nicht lediglich zu ihrem ,,Einstands-
preis” einsetzen, Zweitens werden in die Zahlungshilanzen die unver-
teilten Gewinne einer Auslandsunternehmung nicht aufgenommen.
Drittens enthalten die Zahlungsbilanzen keine Angabe iiber Zuwachs
und Verlust solcher Anlagen, die durch Anderung des Domizils ihres
Besitzers aus Inlands- zu Auslandsanlagen (und umgekehrt) werden.
Endlich werden in ihr nicht diejenigen Anderungen im Besitzstande
nachgewiesen, die durch verinderte Grenzziehung entstanden sind').

Welchen Weg man aber auch wihle: in keinem Falle kénnen die
besprochenen Aufstellungen, seien sie nun vom Typus einer Verpflich-
tungsbilanz oder einer Vermogensiinderungs-Rechnung, den Sinn einer
volkswirtschaftlichen Erfolgsrechnung haben, oder auch nur als Ana-
logie zu Erfolgsrechnungen von Erwerbsunternehmungen betrachtet
werden. Der gewachsene Wohlstand oder die richtige Wirtschafts-
fithrung eines Landes ist auch aus vollendeter Kenntnis des Zuwachses

') Die beiden letzten Kategorien konnten bei Einfiigung entsprechender Gegen-
posten aufgenommen werden, ohne den Sinn der Zahlungsbilanz zu zerstoren —
ebenso wie heute die Noten und Waren, die Auswanderer, Eroberer und Reisende
mit sich fithren. ZweckmiBiger erscheint es, alle diese Posten in einem Anhang
zu verdffentlichen, soweit sie itberhaupt der statistischen Feststellung zuginglich
sind. Uber die Behandlung von Einzeliragen aus Grenzgebieten wird in den
folgenden Kapiteln zu handeln sein.
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des Auslands-Reinvermégens seiner Bewohner keineswegs zu er-
schlielen. Stellt schon im Inmern einer Volkswirtschaft die Summe
aller Individual-Vermégen keinen brauchbaren Mafstab zur Bestimmung
von Wohlstand und Wohlfahrt dar — denn ihre Steigerung kann er-
kauft sein mit verschlechterter Versorgungslage von Volksschichten
von hoher wirtschaftlicher, staatlicher oder geistiger Bedeutung — so
sagt das Anwachsen oder Abnehmen der auslindischen Kapitalanlage
noch weniger iiber Bliite oder Verfall der Nationen aus. Die Zunahme
der auslédndischen Kapitalanlagen kann anzeigen, dall eine kriftige
Volkswirtschaft iiber ihre eigenen Grenzen hinausdriingt; sie kann aber
auch ein Zeichen davon sein, dall eine absterbende Wirtschaft die ihr
verfiigharen Kapitalien nicht mehr im eigenen Lande zweckmifBig an-
zulegen vermag. Ahnliche Erwigungen gelten fiir eine Zunahme der
Auslandsverschuldung. Die Forderung, alle statistischen Zahlen aus
dem Gesamtzusammenhang der wirtschaftlichen Fakten und Daten zu
interpretieren, gilt an keiner Stelle mit groflerer Dringlichkeit als an
dieser.

Je wichtigere Wandlungen sich im Gefiige der Volkswirtschaften
und ihren wechselseitigen Beziehungen vollziehen, desto grofler erscheint
der Wert der Zahlungshilanz als Hilfsmittel zur Erkenntnis dieser
Wandlungen. Im gleichen MaRe aber wachsen auch die grundsétzlichen
Schwierigkeiten ihrer Aufstellung und Auswertung, denn ihre Technik
und ihre Bedeutung #ndern sich mit der Umgestaltung der volks- und
weltwirtschaftlichen Zustinde. ]

In je stirkerem Mafle die formgebende Kraft der Landesgrenzen durch
zwischenldndische Konzern- und Kartellbildung, Filialgriindungen und
Verbandsabkommen, Interessengemeinschaften und andere Vorgénge
weltwirtschaftlichen Charakters aufgehoben wird, desto schwerere Un-
zutréglichkeiten ergeben sich bei dem Versuch, In- und Auslandsgewinne,
In- und Auslandsforderungen und -schulden voneinander zu trennen.
Denn um so willkiirlicher wird die Definition der »Angehdrigen* einer
Volkswirtschaft nach Wohn- und Firmensitz. Denkt man sich diesen
Yorgang bis zur Bildung einer Weltwirtschaft im strengen Sinn einer
einheitlichen Wirtschaftsgestaltung aller Linder der Erde fortgesetzt,
so wiirde den Zahlungsbilanzen der Linder keine andere Bedeutung zu-
kommen als heute den von Provinzen und Kreisen einzelner Staaten.
Da bisher nur unsichere Ansitze einer solchen Entwicklung zu erkennen
sind, halten sich die wachsende Bedeutung der Zahlungsbilanzen und
die stdrkere Problematik ihrer Aufstellung einstweilen die Waage.
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11. Das Schema der Zahlungsbilanz.

Vorbemerkung.

i i i iner bestimmten
Schema der Zahlungsbilanz will alle wihrend einer be mte
Zeit ]ijn?SVe(;kZhr eines Landes mit dem Ausland auf be}.den Sglten fal%g
werdenden Zahlungsverpflichtungen einander .gegenuﬂo-er.stellen. a hS
geht dabei von der Vorstellung aus, daB alle diese Zahlungsverpflich-
tungen entweder beglichen werden oder zur‘Inanspruchnahme eines
Kredits fithren miissen, und dafl weiterhin alle in Anspruch genommenen
Kredite entweder dazu dienen, fillige Zahlu{lgsverpﬁlchtungen auszg-
gleichen oder ihrerseits neue Zahlungsverpflichtungen der Gegen§e1 e
auslosen. Daher stellt das Schema auf der Aktivseite alle Vorginge
zusammen, die entweder Zahlungsverpflichtungen ausgleichen oder e{rég
Inansprucimahme von Kredit darstellen kénnen und auf gler Pasgsivsel e
alle Vorginge gegeniiber, die entweder Z%héun%sverpfil&}%t;&genlﬁlil;e
6 der Gewidhrung von Kredit zu bedeuten ve . e
Zsléligeszndeg Aufstellung miissen sich alsdann a_usglelchen; denn die Zaht
lungsbilanz ist ihrem Grundgedanken nach eine Gle‘z‘lchung.. -
Die in die Aufstellung aufgenommenen Vorginge gliedern sic

in folgende Gruppen:
1. Warenverkehr. )

1. Verkehr mit Goldbarren und Goldmiinzen.
. Entgeltliche Dienstleistungen.

%; }Zairlisge;dienst fiir langfristige Anlagen und verwandte

Posten. .
V. Sglslstige Einnahmen und Ausgaben auf private Rechnung.
V1. Regierungstransaktionen.
VII. Langfristiger Kaplécallveré{e}}llr.
. fristiger Kapitalverkenr.
Vg. gggglgzﬁsgposten fiir nicht aufgenommene oder falsch

eingesetzte Posten.

i i ichung wahren

i1l die Zahlungsbilanz ihren Charakter als Gleichung ,

80 mYlvliusiglesichaa&lf %en Standpunkt stellen, dafl alle ?ufgenommeglgn

Vorginge auch tatsichlich ,,;zu Ubertragungen von _Verfugungs_mach 11(11

geld?néil?sig bestimmten Betrage zwischen Angehorigen der einen un
einer anderen Volkswirtschaft fihren')®.

s S0
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dnder i i i

fnde 1;11;%11111 au]ggs%}‘}elhden, die zweifelsfrei zu keiner Ubertragung ge-

o Ausécheidun ahrung des Gleichungscharakters fordert aber d?l.ﬁ

imtliche o 0w gen nur dann vorgenommen werden, wenn ’a Ch
en OSIthH‘en des Schemas enthaltenen Greg:anposten relzlsct~

Teil ihres Wachstums i
» m Ausland gung
beruht und was aullen hinzugewﬁchzgﬁ Elgle)r.trabunben aus dem Inland

) Bei den B i v
eratungen der Arbeltsgrup_pe wurde von ‘dem stindigen Sach-

1 .1 H v e 1 v i i 1 Z . F 1
lianz alle Clgange, aus denen in em Zugl unde gE eg en eitraum ordes ungen

eines Inli i i
) s Inlinders an einen Auslinder fallig werden, die Passivseite alle Vorgs
iinge,

aus -denen ebensolche Sch 1d i
aus 1 C ulden eines Inlinders an ej i e f4lli
wlie Eirétif;cgi)eid zw'lrschen ,,Zahlungsverpﬂichtungen“ ulll:nlgn I%:‘l:é?él eneig werden.
; gen Text gemacht wird, wiirde demnach nﬂ:ht beslf?ez;lriesrgr ugimahme“h,
r ; nn auc

ersten Kapitel dargelegt, daB ei ichti
orst ) y - einer der wichtigsten Fille ¢ i i
Aufrzzx}lli?m‘gl:cs);ha&) rgzcr}:ltn in dgr éimgafbe von Zah‘llur? sr?ll;ttseﬁgm(igl%:;‘g in ger
tree . g un egenforderung besteht. ¢ i i dor
o ;gel?nlgrlg(l)% ‘{;):f?rewmnen aus Aug]andsbeteiligufgen ?ne dtlesgla}sl:lrb ‘tmr'd  ier
rurgns o enﬁbr ugungsmacht fingiert, sondern es stehen sich zw’§ L
it I%ntem%xgmz%rztlllsfgeiegztt, daéﬂ dif auslindische Unternehrﬁtl;;alglsFor(lis-
stin h elabt werden kann. Ist dies ni clton
dee; lﬁb ;;:;;nu nléap;g(ﬁ %glrga(clhten Bgmgrklingen itber denS fggszgifgngﬁlﬂ CS}(]) ge}itten
ndern und Auslindern. Erwsy fi oo U
f:;ﬁenggfsré’zvﬁhsstﬁﬂs‘é emﬁr tUnter}xllehmung, die iill;‘;: %l;gglr?:n;e};egrreﬁlz):r ?11'6 e
: er Untersuchun d i i » Thorea:
Zahlungsbilanz, sondern zum Thema: Ausgl:midsfrgrﬁ:gz%rtlssgbli‘ggge“ mieht zum Thema:
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1. Das deutsche Schema
.der internationalen Zahlungsbilanz.

Aktivseite (Forderungen) Passivseite (Verpflichtungen)

I. Warenverkehr

I. Warenverkehr
1 a) Wareneinfuhr (nach der Handels-

1 a) Warenausfuhr (nach der Handels-
statistik) statistik)
" b) Silberbarrenausfuhr (nach der b) Silberbarreneinfuhr (nach der
Handelsstatistik) Handelsstatistik)
¢) Schiffskiiufe von Inlindern

¢) Schiffsverkiufe an Auslinder
~d) 1) Fischverkaufe in auslindischen d) —
Hafen
2) Verkiufe deutscher Waren von —
deutschen Schiffen im Auslande ‘
) Elektrizititslieferungen ins Aus- e) Elektrizititslieferungen aus dem
land Ausland
f) Postsendungen ins Ausland f) Postsendungen aus dem Ausland
g) Warenausfuhr auf Grund staat- g) Wareneinfuhr auf Grund staat-
licher, nicht kommerzieller Ver- licher, nicht kommerzieller Be-
pilichtungen, die unter a) nicht ein- rechtigungen, die untera) nicht ein-
zubezichen ist zubeziehen ist
2 Berichtigungen zu 1
a) zur Erfassung des cif Preises
b) zur Erfassung des laufenden Markt-
preises, falls ,offizielle” aunf ein
fritheres Datum bezogene -Werte
verwendet werden
¢) zum Ausgleich von falschen Dekla-
rationen und Schitzungen
d) zur Herstellung der Ubereinstim-
mung der statistischen Nachweise
mit der tatsichlichen Warenein-
fuhr des Gebiets, fiir das die Zah-
lungsbilanz aufgestellt wird

2 Berichtigungen zu 1
a) zur Erfassung des fob Preises .
b) zur Erfassung des laufenden Markt-
preises, falls offizielle” auf ein
iritheres Datum bezogene Werte
verwendet werden
¢) zum Ausgleich von falschen Dekla-
rationen und Schiitzungen
d) zur Herstellung der Ubereinstim-
mung der statistischen Nachweise
mit der tatsichlichen Warenaus-
fuhr des Gebiets, fiir das die Zah-
lungsbilanz aufgestellt wird
3 Schmuggelwaren 8 Schmuggelwaren
II. Einfuhr von Goldbarren und
Goldmiinzen

4 Einfuhr nach der Handelsstatistik

I1. Ausfuhr von Geldbarren und
Goldmiinzen .
4 Ausfuhr nach der Handelsstatistik?!)
5 Berichtigungen
a) zur Erfassung des cif Preises
b) andere Berichtigungen

5 Berichtigungen
a) zur Erfassung des fob Preises
b) andere Berichtigungen

1) Ausfuhr und Einfuhr von anderen Miinzen (auBer Goldmiinzen) nach der
Handelsstatistik (vgl. im tibrigen 50 S. 25).
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Aktivseite (Forderungen)

Passivseite (Verpflichtungen)

IIL. Entgeltliche Dienstleistungen
an das Ausland
A Im Transportwesen
6 im Schiffsverkehr

a) Schiffsfrachten
Schiffsmieten (charter)

¢) Einnahmen  aug Passagierver-

kehr1)

d) andere Einnahmen inlindi
Schiffe im Verkehrnixritlsfilég

Ausland
7 im Hafenverkehr

a) Hafen- und Kanalabgaben aus-

lindischer Schiffe im Inland

andere Ausgaben auslind; h

Schiffe in deutschen Hifon (Blsgkgf
rung, Reparaturen, Ausgaben der
Mannschaften usw., soweit nicht

anderweitig einbegriffen)

8 im ‘Uml_ade- und Transitverkehr (so~
weit nicht unter I 1 und 9 ein-

begriffen)

9 im Posts, Tele raphen-, Fernsprech-
und Funkverkehr (soweit p;?ght

anderweitig einbegriffen)

B. Im Warenhande!

(von inlindischen Firmen gemachte,
vom Ausland zu bezahlende Handels.
gewinne, Provisionen, Einnahmen

aus Kommissionsgeschéiften)

10 bei der Einfuhr, soweit im cif Prei
und bei der Ausfuhr ung \?Vieé‘gif
ausfuhr, soweit nicht im fob Preis
enthalten-

11 bei der Durchfuhr, soweit sie nicht

unter I Warenverkehr aufgenommen

wurde und beim W i -
handel im Ausland arenzwischen

C. Im Bank-, Kredit- und
lnanzierungswesen

(Einnahmen inléndischer Firmen aus
dem Ausland)-

12 Provisionen im Kreditverkehr, ins-
besondere Akzeptprovisionen

18 Zinsen(Kon’cokorrent-,Diskontzinsen)

aufzunehmenden Einnahmen aus
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IIL. Entgelfliche Dienstleistungen
des Auslandes

A. Im Transportwesen
6 im Schiffsverkehr

a) Schiffsfrachten
b) Schiffsmieten (charter)
¢) Ausgaben fiir Passagierverkehr

d) andere  Ausgaben  deut
Schiffe im Augland eutscher

7 im Hafenverkehr

a) Hafen- und Kanalabgaben -
scher Schiffe im Ausgiande dout
b) andere . Ausgaben deutscher
Schiffe in auslindischen Hifen
(Bunkerung, Reparaturen, Aus-
ga.bex_llc de_r hMannschaften usw.,
Sowelt nicht anderweiti in-
bogrilren) erweitig ein

8 im _?mlp.(%le- und Transitverkehr (so-
welt nicht unter I 1 in-
begrifio) und 2 ein

9 im Post- Telegraphen- Fern h-
und Fu}lkverkehr (s’oweitsp;?ght
anderweitig einbegriffen)

B. Im Wareﬁhandel

(von auslandischen Firmen gemachte
vom Inland zu bezahlende Handels.
gewinne, Provisionen, Einnahmen
aus Kommissionsgeschz‘iften)

10 bei dfer Ausfuhr und Wiederausfuhr
sowelt im fob Preis und bej der
Einfuhr, soweit nicht im ej Preis
enthalten

11 bei der Durchfuhr soweit sie ni
, s
unter I Warenverkehr aufgeligrr?rlzfe}alnt
wurde und beim Binnenhande]

C. Im Bank-, Kredit- und
Flnanzierungswesen
(Einnahmen auslindischer Firmen
aus dem Inland)

12 Provisionen im Kreditv i
erkehr -
besondere Akzeptprovisionen | e

.13 Zinsen (Kontokorrent-,Diskontzinsen)

) Wenn maoglich sind in einer Anmerkun

g auch die in die Aufstellung  nicht

der Beforderung von Inlindern nachzuweisen

Aktivseite (Forderungen)

Passivseite (Verpflichtungen)

14 Provisionen und andere Einnahmen
bei der Plazierung, insbesondere
der Emission auslindischer Wert-
papiere und fiir den Dienst solcher
Wertpapiere (Zahlstellen)

15 imValuten-und Effektenhandel (Kom-
missionshandel und Arbitrage)

16 aus der Beteiligung inléndischer
Firmen an einzelnen auswirtigen
und auslédndischer Firmen an ein-
zelnen inlindischen Bankgeschiften
(underwriting commission usw.)

17 aus dem Zahlungsverkehr (Schecks,
Inkassi usw.)

18 fir Vermégensverwaltung einschl.
Vermietung von Stahlfichern

19 andere Einnahmen inlindischer
Firmen

D. Andere Dienstleistungen

20 im Versicherungswesen

21 inIndustrie,Landwirtschaft(Wander-
arbeit), freien Berufen und anderen
Erwerbszweigen

22 im Fremdenverkehr

IV. Einnahmen des Inlands
aus Kapitalanlagen im Ausland

23 aus auslindischen Staats- und Kom-
munalanleihen an Private gezahlte
Zinsen

24 aus anderen Kapitalanlagen

a) Zinsen aus privaten Anleihen

b) aus  selbstindigen Unterneh-
mungen und aus Beteiligungen
an Unternehmungen
1. Dividende
2. Gewinne

¢) aus Grundbesitz

25 aus Lizenzen, Urheberrechten, Ver-
leihungen, Kartell-und Poolvertrigen
und anderen internationalen privaten
‘Wirtschaftsvertrigen

V. Einnahmen des Inlands auf private
Rechnung aus anderen Quellen

26 Mitgebrachtes Vermdgen der KEin-
wanderer, soweit es den kurzfristigen
Kapitalverkehr berithrt (Geld, Bank-
noten, Devisen, Bankguthaben, Han-
delsguthaben und #hnliches)

14 Provisionen und andere Einnahmen
bei der Plazierung, inshesondere
der Emission inlindischer Wert-
%spiere und fiir den Dienst solcher

ertpapiere (Zahlstellen)

15 imValuten-und Effektenhandel (Kom-
missionshandel und Arbitrage)

16 aus der Beteiligung auslindischer

Firmen an einzelnen inlindischen
und inldndischer Firmen an einzel-
nen auslindischen Bankgeschiften
(underwriting commission usw.)

17 aus dem Zahlungsverkehr (Schecks,
Inkassi usw.)

18 fiir Vermogensverwaltung einschl.
Vermietung von Stahlfichern

19 andere Einnahmen auslindischer
Firmen

D. Andere Dienstleistungen
20 im Versicherungswesen

21 inIndustrie,Landwirtschaft (Wander-
arbeit), freien Berufen und anderen
Erwerbszweigen

22 im Fremdenverkehr

1V. Einnahmen des Auslands
aus Kapitalanlagen im Inland

23 aus inlindischen Staats- und Kom-
munalanleihen an Private gezahlte
Zinsen

24 aus anderen Kapitalanlagen

a) Zinsen aus privaten Anleihen

b) aus  selbstindigen Unterneh-
mungen und aus Beteiligungen
an Unternehmungen
1. Dividende
2. Gewinne

¢) aus Grundbesitz

25 aus Lizenzen, Urheberrechten, Ver-
leihungen,Kartell-und Poolvertrigen
und anderen internationalen privaten
Wirtschaftsvertrigen

V. Ausgaben des Inlands auf private
Rechnung zu anderen Zwecken

26 Mitgenommenes Vermogen der Aus-
wanderer, soweit es den kurziristigen
Kapitalverkehr beriihrt (Geld, Bank-
noten, Devisen, Bankguthaben, Han-
delsguthaben und #hnliches)
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Aktivseite (Forderungen)

Passivseite (Verpﬂichtungen)

27 Riicksendungen der Auswanderer
28 Geschenke :
a) fir wohltitige und erziehe-
rische Zwecke
b) andere Geschenke

29 Einnahmen aus anderen Quellen

VI, Regierungstransaktionen

A. Aufwendungen fiir diplo-
matische und konsularische
Vertretungen

30 durch auslindische Regierungen
81 durch die Kolonien

B. Anleihen, deren Dienst
direkt an die Regierung be-
zahlt wird
32 vom Auslande

33 vonKolonien mit fremder Wihrung

34 von Kolonien mit der Wihrung
der Mutterlinder

C. Zahlungen von Regierung
an Regierung auf Grund von
Staatsvertragen .
85 anf Grund der Reparationsver-
pllichtungen

36 aus anderen Griinden

D 87 andere Zahlungen von Aus-
laindern an die Regierung
oder andere Aufwendungen
auslindischer Regierungen
im Inland

VII. Langfristiger Kapitalverkehr
A. Anleiheverkehr

a) Amortisation und Kaufe aus-
lindischer Anleihen durch das
Ausland im Inland

88 Staats- und Kommunalanleihen
1. Rickzahlungen des Auslands
bei Filligkeit
2. Riickkiufe des Auslands zu Til-
gungszwecken
8. Weitere Kiufe des Auslands

'89' andere auslindische Anleihen

b) Kdufe bestehender und Emis-
sion neuer inlindischer An-
leihen durch das Ausland
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27 Ricksendungen der Einwanderer
28 Geschenke

a) fur wohltitige und erziehe-
rische Zwecke
b) andere Geschenke

29 Ausgaben zu anderen Zwecken

VI. Regierungstransaktionen

A. Aufwendungen fir diplo-
matische und konsularische
Vertretungen

_ /30 bei auslindischen Regierungen

31 bei den Kolonien

B. Anleihen, deren Dienst
direkt von der Regierung
bezahlt wird )
32 an das Ausland

83 an Kolonien mit fremder Wihrung

34 an Kolonien mit der Wihrung der
Mutterlinder

C. Zahlungen von Regierung
an Regierung auf Grund von
Staatsvertrigen
85 auf Grund der Reparationsver-
pilichtungen

86 aus anderen Griinden

D 37 andere Zahlungen von In-

lindern an auslindische Re-
gierungen oder andere Auf-
wendungen der Regierung
im Ausland

VIL Langfristiger Kapitalverkehr
A. Anleiheverkehr

a} Amortisation und Riickkéute in-
lindischer Anleihen durch das
Inland im Awusland

38 Staats- und Kommunalanleihen
1. Rickzahlungen ans Ausland bej
Falligkeit
2. Rickkéufe des Inlands zu Til-
gungszwecken
3. Weitere Kiufe im Ausland

89 andere inlindische Anlejhen

b) Kaufe bestehender und Emis-
sion neuer auslidndischer An-
leihen durch das Inland

Aktivseite (Forderungen)

Passivseite (Verpflichtungen)

‘ 40 Kiufe bestehender Anleihen

41 Emission neuer Anleihen

B. Verinderungen im Besitz
an Beteiligungen, Unterneh-
mungen und Grundstiicken

7 av) Einschrinkung desinlandischen
Besitzes im Ausland an:

42 Aktien und Beteiligungen in #hn-
licher Form

48 Unternehmungen

" 44 Grundstiicken

b) Ausdehnung des ausldndischen
Besitzes im Inland an:

' 45 Aktien und Beteiligungen in #hn-

licher Form
46 Unternehmungen
47 Grundstiicken

C 48 Anderer langiristiger Kapi-

talverkehr

VIII. Kurzfristiger Kapitalverkehr

49 Vertinderungen im Bankguthaben

a) Zunahme der auslindischen Gut-
haben in inlindischen Banken

b) Abnahme der inlindischen Gut-
haben in auslindischen Banken

50 Verinderungen im Bestand von
Auslandswechseln

a) Zunahme im Bestand inléndi-
scher Wechsel im Ausland

b) Abnahme im Bestand auslindi-
scher Wechsel im Inland

51 Verdnderungen im Bestand von
fremden Banknoten und Miinzen
(auBer Goldmiinzen)?)

a) Zunahme im Bestand inléindi-
scher Banknoten und Miinzen
im Ausland

b) Abnahme im Bestand auslindi-
scher Banknoten und Miinzen
im Inland

40 Kﬁufe bestéhender Anleihen
41 Emission neuer Anleihen
B. Verinderungen im Besitz

an Beteiligungen, Unterneh-
mungen und Grundstiicken

‘a) Einschriinkung des auslindi-
schen Besitzes im Inland an:

42 Aktien und Beteiligungen in #hn=
licher Form

43 Unternehmungen
44 Grundstiicken

b) Ausdehnung des inléndischen
Besitzes im Ausland an:

45 Aktien und'Be,teiligungen in &hn-
~ licher Form .

46 Unternehmungen
47 Grundstiicken

C48 Anderer langfristiger Kapi-

talverkehr

VIIL. Kurzfristiger Kapitalverkehr

49 Veranderungen im Bankguthaben

a) Zunahme der inlandischen Gut-
haben in ausléndischen Bankeq

b) Abnahme derauslindischen Gut+
in inlindischen Banken

50 Verinderungen im Bestand von
Auslandswechseln

a) Zunahme im Bestand auslindi-
scher Wechsel im Inland

b) Abnahme im Bestand inlindi-
scher Wechsel im Ausland

51 Verinderungen im Bestand von
fremden Banknoten und Miinzen
(auBer Goldmiinzen)?)

a) Zunahme im Bestand auslindi-
scher Banknoten und Miinzen
im Inland

b) Abnahme im Bestand inléndi-
scher Banknoten und Miinzen
im Ausland oo

) Nach der Handelsstatistik betrug die Ausfuhr von Scheidemiinzen...... , die

Einfuhr von Scheidemiinzen ......



Aktivseite (Forderungen) Passivseite (Verpflichtungen)

52 Verinderungen in anderen Handels- 52 Verianderungeninanderen Handels-
schulden schulden

a) Zunahme der Handelsschulden a) Zunahme der Handelsschulden
von Inlindern an Auslinder von Auslindern an Inlinder
b) Abnahme der Handelsschulden b) Abnahme der Handelsschulden
von Auslindern an Inlinder von Inlindern an Auslinder

53 Anderer kurzfristiger Kapitalver- 63 Anderer kurzfristiger Kapitalver-
kehr kehr

IX. 54 Ausgleichsposten fiir nicht auf- | IX. 54 Ausgleichsposten fiir nicht auf-
genommene oder falsch eingesetzte genommene oder falsch eingesetzte
Posten Posten

Ergiinzungen zum deutschen Schema der internationalen Zahlungsbilanz.

Das Schema der Zahlungsbilanz ist nicht darauf abgestellt, in den
Gruppen VII und VIII die ganzen laufenden Verdnderungen in den Aus-
landsanlagen zu erfassen. Dazu bedarf es einer erginzenden Auf-
stellung. ~

Einmal fehlen simtliche Verwandlungen von Inlands- in Auslands-
oder "Auslands- in Inlands-Kapitalanlagen, die durch Versgchiebung der
Staatsgrenzen und dadurch bedingte Veriinderungen in der Abgrenzung
von Inlanderp und Ausldndern hervorgerufen wurden. Zum anderen
sind auch die infolge von Wanderungen der Vermiogenstriger not-
wendig werdenden Umgruppierungen in der Zurechnung der langfristigen
Kgp%talanlagen im Schema nicht durchgefithrt. Lediglich fiir die kurz-
fristigen Kapitalanlagen findet mit Riicksicht auf die unter VIII er-
folgte Aufnahme der Bestandsverinderungen diese Einbeziehung statt.
Drlttenzg blpiben alle Wertverinderungen in den Auslandsanlagen un-
beriicksichtigt, die nicht auf neuen Kapitalzuschufl von aullen, sondern
auf Selbstfinanzierung und veriinderte Bewertung zuriickzufithren sind.

Die Erginzung der Zahlungshilanz will unter Wiederholung der im
Schema bereits aufgenommenen Posten die gesamten Verdnderungen in
den Auslandsanlagen unter Gruppierung nach ihren Ursachen zu-
sammenfagsen:

Die Verdnderungen in den Auslandsanlagen.

Inlandsanlagen im Ausland. Auslandsanlagen im Inland.

Verdnderungen durch:

I. Verschiebung der Staatsgrenzen
II. Wanderung der Vermogenstrager
ITI. Verénderung der Kapitalanlagen
a) durch Kapitalverkehr iiber die Grenze
b) durch Ausdehnung oder Schrumpfung
der Anlagewerte.
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2. Anmerkungen zum deutschen Schema der
internationalen Zahlungsbilanz.

Alle Nachweise der Zahlungsbilanz beziehen sich nur auf das engere
Staatsgebiet ohne Kolonien und andere zugehorige Linder. Wo Ko-
lonien das gleiche Geldsystem wie das Mutterland haben, -fordert das
internationale Schema im Nachtrag vom 27. Juni 1928 fiir jede Posi-
tion in einer Anmerkung die gleichen Angaben fiir- diese Kolonien,
und zwar: '

a) im Verkehr mit dem Mutterlande und untereinander,
b) im Verkehr mit dem Auslande und mit Kolonien mit anderem
Geldsystem.

Als Inliinder im Sinne der Bilanz gelten alle im Inland wohnenden,
als Auslinder alle im Ausland wohnenden physischen und juristischen
Personen, auf welche sich die Zahlungsanspriiche und Zahlungsverpflich-
tungen bezichen, ohne Riicksicht auf ihre Staatsangehérigkeit; Filialen
sind grundsitzlich als selbstidndige juristische Personen anzusehen.

I. Warenverkehr.

Die Zahlungsbilanz geht von der Fiktion aus, dal bei der Giiter-
ausfuhr die Waren an der Grenze vom Auslinder itbernommen weérden,
und daf} er einen Preis zahlt, der alle bis zur Grenze entstehenden
Unkosten einschlieBt (fob-Preis), wihrend bei der Giitereinfuhr der
Inlinder an der Grenze die Waren abnimmt und seinerseits ebenso einen
alle bis hier entstehenden Unkosten umfassenden Preis zu zalilen hat
(cif-Preis). Diese Fiktion entspricht aber der Wirklichkeit nicht voll-
kommen. In manchen Fillen erzielen bei der Ausfuhr Inlinder an der
Ware auch noch Einnahmen, nachdem sie die Grenze iiberschritten hat.
Diese Summen miissen in der Zahlungsbilanz zu dem in der Handels-
statistik verzeichneten Grenzpreis (fob) hinzukommen und daher durch
Ergéinzungsposten erfafit werden (vgl. z. B. Schiffsfrachten). Anderer-
seits konnen auch im fob-Preis der Ausfuhr Betriige enthalten sein, die
Auslindern zuflielen. Sie werden von der Bilanz zu Unrecht als Aktiva
verbucht und miissen also durch Gegenposten an anderer Stelle aus-
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geglichen werden (z. B. Versicherung). Das gleiche gilt fiir die bei der
Einfuhr im Grenzpreis (cif) eingeschlossenen Betrdge, die tatséchlich
Inlindern zuflieBen (Gegenposten z. B. unter Schiffsfrachten) und die
Einnahmen, die Auslindern noch aus der Wareneinfuhr entstehen, wenn
sich die Waren bereits im Inland befinden (Erginzungsposten z.B. Ver-
sicherung).

Es ist strittig, welche der in den Handelsstatistiken {iblichen Nach-
weise iiber den Auflenhandel grundsiitzlich in die Zahlungsbilanz auf-
zunehmen sind. Da indessen die deutsche Handelsstatistik vorldufig
nur fiir den Spezialhandel eine einwandfreie gleichméBige Werterfassung
durchfiihrt, sind an dieser Stelle jedenfalls die Nachweise fiir den
Spezialhandel einzusetzen'). Die notwendigen Ergénzungen sind unter
2 d zu bringen.

) Bei den Beratungen der Arbeitsgruppe wurde hierzu von dem Sachver-
stindigen Prof. Hermberg die folgende abweichende Auffassung vertreten: ,Das
Schema der Zahlungsbilanz erfaBit die gesamten Zahlungsverﬁﬂichtungen aus dem
Warenverkehr, soweit er das Staatsgebiet berithrt, im Anschluf an die Handels-
statistik unter der Fiktion, daB die Ware an der Staatsgrenze den Eigentiimer
wechselt und vom auslindischen in inlandisches oder vom inlidndischen in aus-
landisches Eigentum tbergeht. Dieser Fiktion entsprechend sind die gesamten an-
deren Posten als Gegen- und Erginzungsposten konstruiert und als Folge dieser
Grundkonstruktion miifite an dieser Stelle die gesamte Ein- und Ausfuhr im General-
handel gegeniibergestellt werden. Falls die Handelsstatistik sichere Unterlagen fiir
eine Erweiterung der Nachweise des Spezialhandels iiber den Gesamteigenhandel
hinaus nicht gibt, sollten simtliche Einnahmen des Inlandes aus der im Gesamt-
eigenhandel nicht enthaltenen, statistisch als ,direkt* bezeichneten Durchfuhr
wenigstens durch einen geschitzten Saldoposten Beriicksichtigung finden; denn
diese sogenannte ,direkte” Durchfuhr stellt einen ganz willkiirlichen Ausschnitt aus
der wirklich direkt erfolgenden Durchfuhr dar und tatsichlich sind sowohl im
Spezialhandel wie im Gesamteigenhandel Teile der direkt erfolgenden Durchfuhr
enthalten. Nimmt man die statistisch als ,,direkt“ erfafte Durchiuhr in den Nach-
weis des ,,Warenverkehrs® nicht auf, so entsteht demnach bei jedem der folgenden
Erginzungs- und Gegenposten (z. B. bei Dienstleistungen im Transportwesen, im
Versicherungswesen usw.) die Notwendigkeit, die aus der statistischen ,,direkten®
Durchfuhr stammenden Einnahmen anders zu behandeln als die Einnahmen aus den
im Spezial- und Gesamteigenhandel bereits enthaltenen Teilen der tatsichlichen
direkten Durchfuhr. Dadurch wird aber die Gefahr heraufbeschworen, daB nicht
nur die aus der statistischen, sondern alle aus der tatsichlich direkt erfolgenden
Durchfuhr stammenden Einnahmen als ,Einnahmen aus ,direkter’ Durchfuhr an-
gegeben werden und somit durch Wiederholung von bereits im Warenverkehr ab-
gegoltenen Betrigen Doppelzihlungen entstehen.®

Demgegentiber vertrat der stindige Sachverstindige Prof. Singer folgende
Auffassung:

»Gemal der im ersten Kapitel entwickelten Deutung der Zahlungsbilanz er-
scheint es durchaus folgerichtig, an dieser Stelle nicht den Generalhandel zu wiihlen,
sondern den Spezialhandel. Wenn die weltwirtschaftliche Einpassung einer Volks-
wirtschaft aus einer Zahlungsbilanz erkannt werden soll, so wird sie in erster
Linie nachweisen  miissen, in welchem Umfang Bedarf nach auslindischen Waren
seitens Inlindern und Bedarf an heimischen Waren seitens Auslindern zur Ent-
stehung von Verpflichtungen Anlaf gegeben hat. Dies geschieht grundsitzlich
durch die Zahlen des Spezialhandels. Soweit aus anderen AuBenhandelsgeschiften
Gewinne fir In- oder Ausland entstanden sind, sind die ermittelten oder ge-
schitzten Betriige an anderer Stelle einzufiigen: Provisionen, Kommissionen,
Speditions- und Transportleistungen usw. Der Generalhandel der Statistik ist ein.
mehr geographischer als wirtschaftlicher Begriff.*
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lc, d und e. Schiffsverkdufe, Fischverk#ufe in aus-

lindischen Hdfen, Verkédufe deutscher Waren von

deutschen Schiffenim Auslande und Elektrizitdts-
lieferungen.

Es sind die tatsdchlich bezahlten Preise einzusetzen.

1f. Postsendungen.

Fiir Deutschland werden die Postsendungen in der Handelsstatistik
verbucht. Fehler sind unter 2 ¢ zu berichtigen.

lg. Warenausfuhr auf Grund staatlicher, nicht-
kommerzieller Verpflichtungen.

Fiir Deutschland sind die Sachlieferungen auf Reparationskonto
anzugeben. Ihren Gegenposten finden sie unter 35.

2a und b. Berichtigungen zur Erfassung der fob- und
cif-Preise und der laufenden Marktpreise.

Berichtigungen unter a kommen nur dann in Frage, wenn die Han-
delsstatistik in der Ausfuhr andere als fob-Preise oder in der Einfuhr
(wie z. B. die Statistik der Vereinigten Staaten von Amerika) andere
als cif-Preise gibt. Unter b sind nur dann Berichtigungen zu machen,
wenn die Statistik mit ,,offiziellen Werten arbeitet. Fir Deutschland
kommen beide Posten nicht mehr in Frage.

2¢. Berichtigungen zum Ausgleich von falschen De-
klarationenundSchétzungen.

Die Fehler der deutschen Handelsstatistik, die bis 1928 in der
Einfuhr durch falsche Schitzungen und in der Ausfuhr dadurch ent-
standen, dafl héiufig die Deklaration vom Lieferanten statt vom
Exporteur abgegeben wurde, und dafl dieser statt des vom Exporteur
im Ausland erzielten den vom Exporteur an ihn gezahlten Preis ein-
setzte, sollen durch das neue Gesetz seit Oktober 1928 im wesentlichen
ausgeglichen werden. Es bleiben aber diejenigen Fehler, die durch Ein-
getzen von Verrechnungspreisen und von anderen vom Marktpreis ab-
weichenden Preisen entstehen; dafiir ist hier eine Berichtigung zu
machen.

Falsche Angaben infolge des Bestehens von Wertzollen spielen fiir
die deutsche Ausfuhr vermutlich eine unbedeutende Rolle. Fir die
deutsche Einfuhr kommen gie itberhaupt nicht in Frage.

2d. Berichtigungen zur Herstellung der Uberein-
stimmung der statistischen Nachweise mit der tat-
sdchlichen Warenausfuhr und Warenumsatz des
Gebiets, fiir dag die Zahlungsbilanz aufgestellt
wird

Hier sind z. B. Beschrinkungen auf den Warenverkehr des Mutter-
landes vorzunehmen, falls die Handelsstatistiken auch den Warenver-
kehr der Kolonien einschliefen. Die Nachweise des Spezialhandels sind
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80 weit wie moglich zum Gesamteigenhandel zu erginzen. Mit Riicksicht -

auf die Zahlungsbilanz sind zudem folgende Korrekturen nétig:
) Fur"d1e Ausfuhr bestimmte, bereits in das Eigentum eines Aus-
landers iibergegangene Waren, die im Inland verlorengehen, sind der
Ausfuhr zuzurechnen. Ausgefithrte Waren, die im Ausland verloren-
ge_hen, bevor sie in das Eigentum eines Auslinders iibergegangen sind,
mussen von der Ausfuhr abgesetzt werden.

Zur Emfuhlj bestimmte Waren, die im Ausland verlorengehen,
naichdem sie bereits in das Eigentum eines Inléinders iibergegangen sind,
miissen der Einfuhr zugerechnet werden. Eingefithrte Waren, die im In-

land verlorengehen, bevor sie noch in das Eigentum eines Inlidnders

libergegangen sind, miissen von der Einfuhr abgesetzt werden.

3. Schmuggelwaren.

Schmuggelwaren kommen in der Ausfuhr nur in Frage i

g , soweit

Ausfuhrzoll besteht. Fiir Deutschland spielen sie auch in degr Einfuhr
eine ganz untergeordnete Rolle.

. II. Verkehr mit Goldbarren und Goldmiinzen,

5b. Andere Berichtigungen,

Als Berjchtlgung zur Handelsstatistik sind hier die Goldmiinzen
anzugeben, die von Ein- und Auswanderern mitgefiihrt werden. Aufer-
dem muB zum mindesten im Saldo die Mitnahme von Goldmiinzen im
Fremdenverkth beriicksichtigt werden. Unter 26 wird der von Aus-
wanderern mitgefiihrte Betrag an Goldmiinzen als Passivposten ver-
ze_l'chnet. Damit die Tatsache, dal dieser Passivposten durch Gold-
miinzenausfuhr ausgeglichen wird, nicht unberiicksichtigt bleibt, mufl
der Betrag unter Goldausfuhr als Aktivposten wiederholt werden.
Umgekehrt erscheinen die Ausgaben der Fremden in Deutschland
unter 22 als Aktivposten. Wieweit diese Ausgaben durch Gold be-
glichen Wurde_n, mub ebenfalls an dieser Stelle durch einen Gegenposten
auf der Passivseite unter Goldeinfuhr oder im oben geforderten Saldo
der im Fremdenverkehr ein- und ausflieSenden Goldmiinzen zum Aus-
(Slrlﬁckd ko_mmen. Das niChX in Goldmiinzen, sondern in Banknoten

chelgemunzen usw. von Auswanderern miteefiihrt o ,
seinen Gegenposten unter VIIL geffibrte. Vermdgen findet

HI. Entgeltliche Dienstleistungen.

Beim Warenverkehr wurde die Fiktion aufrechterhal
Ausléingler bei der Ausfuhr alle bis zur Grenze entstehendz?’U%zﬁisg:;
im Preise an den Inlinder bezahlt, wihrend bei der Einfuh: vom In-
landgr alle bis zur Grenze entstehenden Unkosten im Preise an den
Auslénder entrichtet werden. Daher miissen die aus Dienstleistungen
entstehenden Verpflichtungen stets unter Berticksichtigung dieser Fik-
tion so verbucht werden, daf die notwendigen Ergéinzungs- und Gegen-
posten entstehen. Soweit Warenverkehr in Frage kommt, sind also
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unter III einerseits als Ergénzungsposten oder als Gegenposten zu
Fehlbuchungen im cif-Preis der Einfuhr alle Dienstleistungen von In-
léndern im Ausland (an Inliinder oder Ausldnder) als Aktivposten ein-
zutragen und andererseits als Erginzungsposten oder als Gegenposten-
zu Fehlbuchungen im fob-Preis der Ausfuhr alle Dienstleistungen von
Ausldndern im Inland (an Auslénder oder Inlinder) als Passivposten
zu verbuchen. Dagegen bleiben an dieser Stelle die im Warenverkehr
von Inldndern im Inland an Auslinder und die von Ausliéindern im Aus-
land an Inléinder geleisteten Dienste als im fob- und cif-Preis abgegolten
unberiicksichtigt.

A. Dienstleistungenim Transportwesen.

6. Dienstleistungenim Schiffsverkehr.

Auf der Einnahmenseite sind die gesamten von deutschen Schiffen
im Ausland erzielten Einnahmen aufzuzidhlen. Dabei sind die im Aus-
land von diesen Schiffen gemachten Ausgaben sofort in Abzug zu
bringen mit Ausnahme der unter 7 besonders aufgefithrten Ausgaben
im Hafenverkehr und der an inléndische und auslindische Mannschaften
gezahlten Heuer. Fir an Auslinder gezahlte Heuer ist unter 21 ein
Passivposten eingetragen. Nicht aufzunehmen sind die bereits unter
1d verzeichneten Einnahmen. Auf der Ausgabenseite sind dagegen
nur die von ausléindischen Schiffen im Inland sowohl an Auslindern
wie an Inlindern erzielten Einnahmen anzugeben, wobei wiederum
sémtliche von diesen Schiffen gemachten Ausgaben mit Ausnahme der
unter 7 besonders aufgezihlten Ausgaben im Hafenverkehr sofort in
Abzug gebracht werden miissen. Vom Abzug der Heuer ist, soweit sie
an Inldinder bezahlt wurde, ebenfalls nur dann abzusehen, wenn sie
bereits an anderer Stelle (etwa unter 21) als Einnahme des Inlands
verbucht wird. Die an Ausldnder bezahlte Heuer darf dagegen an dieser
Stelle gerade nur dann abgezogen werden, wenn sie bereits an anderer
Stelle (etwa unter 21) als Ausgabe des Inlands erscheint.

6a. Schiffsfrachten.

Da von der Auflenhandelsstatistik einerseits bei der Ausfuhr im
fob-Preis der Frachtgewinn der eigenen Schiffe nicht erfaft, anderer-
seits bel der Einfuhr im cif-Preis auch der Frachtgewinn inlédndischer
Schiffe auf der Passivseite verbucht wird, mul zur Schaffung der er-
forderlichen Erginzungs- und Gegenposten notwendig der gesamte
Frachtgewinn der deutschen Schiffe an dieser Stelle als Aktivposten
verzeichnet werden, ganz gleich, ob er auf Rechnung ausléndischer oder
inldndischer Auftraggeber erzielt wurde. Auf der Ausgabeseite sind
nur die von auslindischen Schiffen im deutschen Binnenverkehr (Kiisten-
und FluBschiffahrt) verdienten Frachten zu beriicksichtigen. Fiir
Warenein- und -ausfuhr an Auslidnder bezahlte Frachten bleiben an
dieser Stelle unberiicksichtigt, da sie fiir die Ausfuhr von vornherein
durch Angabe des fob-Preises ausgeschieden werden und fiir die Ein-
fuhr im cif-Preis bereits auf der Passivseite verbucht sind. Soweit
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die Frachtgewinne an der Durchfuhr nicht bereits
3 ' d unter 2 d esché
Xlurdq{}, miissen sie hier aufgenommen werden. Dabei istat;%rsgcfléiallzizé
stislgﬁgnelgi g}zlczl?mgrta%lzgzwmne dan dlexl'1 direkten Durchfubr im stati-
erzi ‘urden und welche als aus andere

lséfi;ig;mend berelts"m den__Ausfuhrpreisen enthalten sind. rD]i)eufr((l)lilﬁilrllf
pond 131 an é&uslangler fiir Warentransporte im Ausland bezahlten
L ach en wer e}Ill bei Anschreibung der von Inlindern bei diesen Ge-
e Aben gemg,c ten Emnahmen an den entsprechenden Stellen gleich
o S(f}lll% %e rgchtﬂ und miissen daher hier unberiicksichtigt bleiben.
. iistracht fir die .Eln_fuhr auf inléndischen Schiffen, die hier
sowoh) wie }Eagf de"r Pe}sswgelte) unter 1a Wareneinfuhr einbegriffen
Fré,chtlge %uc'h' ie fur die Elnfuhr auf ausléndischen Schiffen bezahlte
ooty e hier nicht aufgefilhrt, wohl aber unter 1a Wareneinfuhr
ebentalls einbegriffen ist, sind entsprechend dem internationalen Schema
In einer besonderen Anmerkung noch einmal anzugeben.

6b. Schiffsmieten.

Unter Schiffsmieten sind auf der Aktivseite die von Auslindern an

Inlénder, auf der Passivseite di ] )
Miper, auf do sy anzugg{) ex;(?n Inléindern an Ausléinder bezahlten

6c. Einnahmen und Ausgaben aus dem Passagier-
verkehr.

Als Einnahmen aus dem Passagi hr si i
‘ 1 gierverkehr sind die d
}S{Jﬁlﬁﬁﬁn :rlllsan(itilr lgefor(]i:c)eruél‘g Xon Ausléndern im Ausl;g(rile eegztisecllggg
‘ ugeben. Da die Ausgaben der Reisenden und A
rer an anderen Stellen (22 und 26) aufeefii nd s
- a ‘ . gefithrt werden,
P_asswselte nur die Einnahmen auslindischer Linien aussggrin ail’isggl—‘
gierverkehr im Inland zu verbuchen. In einer besonderen Anmerkung

sind die Einnahmen deutsch i - e
im Auslande anzugebgg. scher Schiffe aus der Beforderung von Inléndern

6d. Andere Einnahmen und Ausgaben im Schiffs-
verkehr.

Unter Schiffsverkehr mit dem Ausland ist hi i
_ ier de ; -
verkehr mit Ausnahme der heimischen Kﬁstenschiffahl;tgsrséils%?nggr}ll.lﬁs

7. Dienstleistungen im Hafenverkehr.

Die Bunkerung fremder Schiffe in deutschen Hi i i
un Hf rird hereite 3
ger Ha,ndelsg.tatl.stlk‘ unter I 1a aufgefithrt und mugndgllllg g?lm(ﬁ:s;}
Btelle unberiicksichtigt bleiben. Dagegen ist auf der Passivseite die
unkerung deutscher Schiffe in auslindischen Hzfen zu beriicksichtigen.

8.DienstleistungenimUmlade-undTransitverkehr

Auf der Aktivseite sind Transporteinnahmen i

aus d ten
dDurchf'uhr 20 verbuchen. Es ist darauf zu achten, dSaB erl;ux"’dcllgiktTegil
er ,direkten® Durchfuhr beriicksichtigt wird, der nicht unter I1 und 2
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enthalten ist. Auf der Passivseite sind Betrige zu verzeichnen, die
an das Ausland fir die Durchfuhr im Verkehr von Inland zu Inland
bezahlt werden. Fiir Deutschland kommen praktisch wohl nur fiir die
Passierung des polnischen Korridors zu zahlende Betrige in Frage.

B. Dienstleistungen im Warenverkehr.

10. Dienstleistungen bei der Einfuhr, Ausfuhr und
Wiederausfuhr.

Auf der Einnahmeseite sind bei der Einfuhr Handelsgewinne in-
lindischer Firmen, die im cif-Grenzpreis enthalten sind und in der
Handelsstatistik auf der Passivseite verbucht werden, hier gegenzu-
buchen. Bei der Ausfuhr und Wiederausfuhr kommen als Einnahmen
nur Gewinne in Frage, die nicht im fob-Grenzpreis einbegriffen oder in
den Berichtigungen unter 2 enthalten oder unter 8 beriicksichtigt sind.
Auf der Passivseite sind bei der Einfuhr von auslindischen Firmen
gemachte Gewinne aufzunehmen, die nicht im cif-Grenzpreis enthalten
sind. Bei der Ausfuhr und Wiederausfuhr sind alle im fob-Grenzpreis
eingeschlossenen Gewinne, soweit sie tatsichlich Auslandsfirmen zu-
gute kommen, an dieser Stelle gegenzubuchen. Es ist sorgfiltig darauf
zu achten, daB unter 10 keine Summen aufgenommen werden, die unter
24 b enthalten sind.

Der ganze Posten spielt fiir Deutschland nach der Neuordnung der
Handelsstatistik vom Oktober 1928 ab keine wesentliche Rolle mehr,
zumal nunmehr unter Abweichung vom Grenzpreis versucht wird, fir
die Einfuhr den Preis zum Ausgangspunkt zu nehmen, der beim ersten
Kauf der Ware durch einen Deutschen im Ausland bezahlt wurde.

11.DienstleistungenbeiderDurchfuhr,beimWaren-
zwischenhandel und beim Binnenhandel

Aufzunehmen sind Handelsgewinne, die an dem in die Handels-
statistik nicht aufgenommenen Warenverkehr gemacht werden. Auf der
Aktivseite sind simtliche Handelsgewinne inléindischer Firmen zu be-
riicksichtigen, die an der unter I Warenverkehr nicht aufgenommenen
Durchfuhr oder im Warenzwischenhandel im Ausland erzielt werden,
ganz gleich, ob sie im Verkehr mit Inldndern oder Auslindern ent-
stehen. In Abzug zu bringen sind dafiir auch sémtliche in diesem Waren-
verkehr entstehenden Handelsverluste. Nicht zu beriicksichtigen sind
die Handelsgewinne deutscher Niederlassungen im Ausland, da diese
unter Gewinnen aus Kapitalanlagen (24b) angefithrt werden. Einen
wesentlichen Posten werden hier nur die im Warenzwischenhandel im
Ausland erzielten Handelsgewinne ausmachen. Auf der Passivseite sind
entsprechend simtliche Handelsgewinne ausléindischer Firmen an der
unter I Warenverkehr einschlieRlich der Ergéinzungen unter 2d nicht
aufgenommenen Durchfuhr und im Binnenhandel zu verzeichnen, eben-
falls ganz ohne Riicksicht darauf, ob sie im Verkehr mit Inldndern oder
Ausldndern erzielt werden. Die in diesem Warenverkehr entstehenden

33




Handelsverluste sind wie auf der Aktiveei dnzlich i

. ' wie auf seite ginzlich Ab
}qpngen. Nicht zu berucksu_:ht.lgen sind auch hier HandelslgrglewimfZgauzs]f
dndischer Niederlassungen im Inland, da sie unter Gewinnen aus Kapi-
talanlagen (24 b) aufgefiihrt werden. i

C. Dienstleistungen‘im Bank-, Kredit- und Finan-
zierungswesen,

Es ist wiederum sorgfiltig d i i

o B ( : g darauf zu achten, dafl nur die Gew
1n1fand1scher Firmen im "Ausland und ausldndischer Firmen im Inllérz.]xlllg
3}11 l{)genonunen werdep, Wahrend_die Gewinne von Niederlassungen unter
2 qu yerbughen sind. Auch ist stets darauf zu achten, daf hier nur
v:aizeii‘grllgge sf'mc‘i Dlgpﬁte gndBank-, Kredit- und Finanzierungswesen zu

: ind, wéhrend die aus Kapitalanla ili

fliefenden Gewinne unter IV verbucht Wé)rden. gent und Betetligungen

vD. AndereDienstleistungen.
20. Dienstleistungen im Versicherungswesen.

a) Sachversicherung.

Auf der Aktivseite sind simtliche von inlindische sich
Eziemllschaften a;}n iachversicherungsgeschéift im AlfSCl};ilnd Zi;?éﬁ?:ﬁu%ﬁ:
lahmen zu verbuchen, ganz gleich, ob sie von )
landern bezahlt werden. Abzusetzen sind sémtli&gSIiﬁdfgslggflr eﬁ:
stehenden' ;Unk.oste_n. Versicherungsgeschifte an der unter I Waren-
verkehr emsg:hheﬂ_hch der Erginzungen unter 2 d nicht aufgenommenen
Durchfuhr sind wie Versicherungsgeschiifte im Ausland zu behandeln
Durch dieses Verfahren_werden die notigen Erginzungs- und Gegen-.
p(ilsten zu der Anschrgelbung der Grenzpreise im Warenverkehr ge-
}slc affen. Da auch bgﬂ den iibrigen Auslandsgeschiiften (Zwischen-
andel 11, Auslands.relsen 22, Auslandsunternehmungen IV) die Auf-
wendungen fiir Versicherung entweder von den Einnahmen abgezogen
oder unter den Ausgaben verrechnet werden, sind Fehl- oder Do gel-
buch_ungen kal_lm zu befiirchten. Die Ausgaben von Auslindern fiir Spapch-
versicherung in Deutschland selbst diirfen an dieser Stelle nicht als
Aktiva Yerbucht werden, da sie an anderen Stellen beriicksichtigt sind
(z. B beim Waren}}andel im fob-Preis der Ausfuhr, bei Einnahmen aus

auslédndischem Besitz in Deutschland durch Einbez,iehung in die abzu-
setzenden Unkosten). Simtliche »Schadenzahlungen an Auslinder
sind al§ Unkosten von den Einnahmen abzuziehen. Auf der Passivseite
sind __samthche von auslidndischen Gesellschaften am Versicherungs-
geschéft in Deutschland erzielten Einnahmen zu beriicksichtigen, ganz
g}elch, 'pb sie von Inldndern oder Ausléndern gezahlt werden Wie’derum
sind séimtliche im Inland entstehende Unkosten und simtliche an In-

lind . ; .
abI;u:létzfeuxf. Schaden im Inland oder Ausland zu leistende Zahlungen
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Von Inlindern fiir Sachversicherung im Ausland an auslédndische
Gesellschaften bezahlte Betrige werden stets an anderen Stellen ent-
weder unter den Passivposten beriicksichtigt (z.B. Reiseverkehr 22)
oder von den Aktivposten abgezogen (z. B. 6, 11) und miissen daher
an dieser Stelle unberiicksichtigt bleiben.

b) Personenversicherung.

Auf der Aktivseite sind sémtliche von Ausléndern an inlindische
Versicherungsgesellschaften fiir Personenversicherung zu bezahlenden
Betriige nach Abzug der den Gesellschaften im Ausland entstehenden
Kosten zu verbuchen. Als Kosten sind auch sdmtliche an Ausléinder
fiir Schaden im Inland oder Ausland zu leistende Zahlungen abzusetzen.
Es ist darauf zu achten, dal nicht dadurch Doppelberechnungen ent-
stehen, dall Betriige unter die Aktiva aufgenommen werden, die bereits
an anderer Stelle von irgendwelchen einem Ausléinder im Inland ent-
standenen Eirinahmen als Unkosten in Abzug gebracht wurden und sich
demnach als Aktiven ausgewirkt haben.

Auf der Passivseite ist entsprechend mit séimtlichen von Inléndern
an auslindische Versicherungsgesellschaften zu leistenden Zahlungen
zu verfahren. Wiederum sind séimtliche im Inlande entstehenden Un-
kosten einschlieflich aller an Inléinder fiir Schaden im Inland oder im
Ausland zu leistenden Zahlungen abzusetzen.

921. Dienstleistungen in Industrie, Landwirtschaft,
freien Berufen und anderen Erwerbszweigen.

Auf der Aktivseite ist hier alles zu verbuchen, was Deutsche im
Ausland iiber die ihnen dort entstandenen Ausgaben hinaus durch T4tig-
keit in den verschiedenen Erwerbszweigen verdient haben. ~Auch Ver-
dienste, die in Erwerbszweigen gemacht wurden, die an anderer Stelle
erwihnt werden (wie z. B. Warenhandel, Bankwesen), miissen hier Be-
riicksichtigung finden, soweit es sich nicht um Gewinne der Firmen,
sondern um Verdienste von Arbeitern und Angestellten handelt. In allen
Fillen ist es gleichgiiltig, ob die Verdienste von Deutschen oder Aus-
lindern bezahlt werden. Eine Ausnahme bildet die Heuer deutscher
Seeleute, die hier nur aufzufiihren ist, wenn sie auf ausléndischen
Schiffen verdient wurde*). Auf der Passivseite stehen dem alle von
Auslindern im Inland aus der gleichen Thtigkeit erzielten Einnahmen
gegeniiber, die nicht im Inland wieder ausgegeben werden. Aullerdem
sind die von den deutschen Schiffen im Ausland an auslindische See-
leute bezahlten Heuern hier anzugeben. Wiederum miissen Verdienste
an der unter 1. Warenverkehr nicht beriicksichtigten Durchfuhr, soweit
sie nicht in den Erginzungen unter 2d enthalten sind, wie Verdienste

im Awusland behandelt werden.

22. 'Diensfleistungen im Fremdenverkehr,

Unter Fremdenverkehr sind zu verbuchen auf der Akt_ivse_ite alle
Aufwendungen von Auslindern auf Reisen in Deutschland, die nicht aus

1) Siehe 6 S. 31.
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ihren Einnahmen im Inland und auf der Passivsei
, vseite alle Aufv
von Deutschen aulerhalb Deutschlands, die nicht aus iﬁrenu&iﬁli%%ﬂjﬁ

" im Ausland gedeckt werden. Die Kiirzung um die Einnahmen darf auf

der Aktivseite dann nicht eintreten, wenn diese Einnahmen an anderer
Stelle bereits als Passivposten, auf der Passivseite dann nicht, wenn
?e bereits z_a}ls Aktivposten gewertet wurden. Die Ausgaben Deutscher
ir die Beforderung.auf deutschen Schiffen im Ausland sind nicht als
Reiseaufwendungen im Ausland zu betrachten?).

IV. Zinsendienst fiir langfristige Anlagen und verwandte Posten.

An dieser Stelle sind nur Einnahmen einzutra en, di it
?plagen ﬂleﬂsen, nicht abep die Ertrige vom Verkaugf O,dered?: SAES;E&L
ir Erweiterung der Kapitalanlagen. Diese erscheinen unter VIL. Ka-
pitalverkehr. Es 1st' sorgfiltig darauf zu achten, dafl keine Einnahmen
und Ausgaben fiir Dienstleistungen, die unter III. bereits verbucht sind,

an di Y .
wrérdleerf.er Stelle als aus Kapitalanlagen flielend nochmals aufgenommen

23. Aus ausldndischen Staats
. -und Kom -
anleihen an Private gezahlte Zinsnelflxll.nal

Hier sind nur die tatsfichlich zur Verzinsung gezahlten Summen

einzut . i isati ]
verb1111 Cr}?tgen Dagegen werden die Amortisationshetrige unter VII Aa.

24b2. Gewinne aus anderen Kapitalanlagen.

In der Regel gelangt nicht der gesamte Gewin i
anlagen zur Ausschiittung. Zum Teil wird er zurn S%%ll)'stlﬁzl?;;;?;-
rung vex:_wendet, zum Teil driickt er sich auch nur in einer erhohten
Wert'schatzung der Anlagen aus. Das Schema der Zahlungsbilanz will
sich indessen darauf beschranken, nur die Gewinne aufzunehmen, die
zu Ubertrf_:tgungen_ zwischen In- und Ausland in direkter Bezieflunv
stehen. Die Arbeitsgruppe glaubt, sich ohne Verletzung des Crrundbj
gedankens "des Schemas mit der Aufnahme der ausgeschiitteten Ge-
winne begniigen zu kénnen, da ihrer Ansicht nach die in anderen Posten
des Sghemas steckpnden Ubertragungen, die Gegenposten zu nicht aus-
geschiitteten _Grewmnen bilden, nicht von erheblicher Bedeutune sind
(allerdings miissen die Reserven, welche die Form kurzfristigergKkapi-
’}cgailanlaagen annehmen, z.B. Bankguthaben bilden, soweit der fremde
klgentumer der Upternehmung [z.B. bei Filialen] iiber sie verfiigen
ann, als ausgeschiittete Gewinne betrachtet werden, damit die Gegen-
pqstgn zu den unter VIII verzeichneten Bestandsveréil’lderunﬂen in kirz-
frlstlgen Anlagep geschaffen werden). Ebensowenig wieD nicht aus-
geschiittete Gewinne sollen nicht wieder ersetzte Verluste, die sich
in einem Vermdgensschwund ausdriicken, Beriicksichtigung finden. Nur

) Siehe 6¢ 8. 32,
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die von den Stammfirmen wieder ersetzten Verluste sind von den Ge-
winnen in Abzug zu bringen').

25. Einnahmen aus Lizenzen, Urheberrechten, Ver-
leihungen,Kartell-und Poolvertrigenundanderen
internaticnalen privaten Wirtschaftsvertrigen.

Auf der Aktivseite sind laufende Betrdge zu verbuchen, die In-
lindern entweder aus der direkten Verwertung von Nutzungsrechten im
Ausland zuflieBen oder von Auslindern fiir die Erlaubnis, diese Rechte
im In- oder Ausland auszunutzen, bezahlt werden. Hierzu gehoren
auch die aus Kartellvertrigen flielenden Einnahmen fiir nicht aus-
genutzte Quoten und #hnliches. Auf der Passivseite erscheinen ent-
sprechend die von Auslindern im Inland durch die direkte Verwertung
von Nutzungsrechten verdienten und die von Deutschen fiir die Er-
laubnis der Ausnutzung auslindischer Rechte im Inland oder Ausland
bezahlten Summen. Weder auf der Aktivseite noch auf der Passivseite
diirfen dagegen an dieser Stelle Posten erscheinen, die aus dem Ver-
kauf von Nutzungsrechten stammen. Diese sind vielmehr unter VIIec
zu verbuchen,

V. Sonstige Einnahmen und Ausgaben auf private Rechnung.

26. Mitgefiihrtes Vermogen der Ein- und Auswande-
rer, soweit es den kurzfristigen Kapitalverkehr
beriihrt.

Tatséichlich bedeutet die Einwanderung eines Vermogenstrigers,
daB sein gesamtes Vermdgen von auslindischem in inldndisches ver-
wandelt wird, wihrend seine Auswanderung die umgekehrte Wirkung
auslost. Dementsprechend miifiten unter Kapitalverkehr die simtlichen
Anderungen in den Auslandsanlagen beriicksichtigt werden, die durch
dieso Verwandlung hervorgerufen werden. Das Schema beschrinkt sich

1) Bei den Beratungen der Arbeitsgruppe wurde hierzu von dem Sach-
verstindigen Professor Hermberg die folgende abweichende Auffassung vertreten:
,Es erscheint notwendig, den gesamten Kapitalgewinn, auch soweit er nicht zur
Ausschiittung gelangt, an dieser Stelle in die Zahlungsbilanz aufzunehmen. Die
Beschriinkung auf den ausgeschiitteten Gewinn scheint letzten Endes auf der wider-
sinnigen Fiktion zu beruhen, daf alle Beteiligungen wie gewihrte Kredite auf-
zufassen seien und die Beziehungen zwischen dem im Ausland liegenden Teil eines
Unternehmens und dem Stammunternehmen sich in dem Verhiltnis von Kredit-
nehmer und Kreditgeber erschopiten (vgl. Anmerkung zu VIIB S. 39)% ]

) Demgegeniiber vertrat der stindige Sachverstindige Professor Singer die
folgende Auifassung: ,Vgl. Anmerkung zu 5.20; im ibrigen ist zu bemerken: Der
Gewinn einer Unternehmung kann nur entweder ausgeschiittet oder in offenen und
stillen Reserven angesammelt werden. ,Erhohte Wertschitzung der Anlagen'
betrifit die Vermogensrechnung, nicht die Gewinnrechnung. Die Auffassung der
Arbeitsgruppe berubt nicht auf einer ,widersinnigen Fiktion', sondern auf der
folgeric%tigen Durchfithrung der im ersten Kapitel entwickelten Grundgedanken.
DaB dieser Grundgedanke angesichts der am Ende jenes Kapitels dargelegten
Schwierigkeiten empirisch nicht tberall durchgefithrt werden kann, darf nicht dazu
fiihren, daf man den Gedanken der Zahlungsbilanz und den der Auslandsvermogens-

bilanz durcheinandermengt“.
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aber auch in diesem Falle
H Ursache zur Ubertragung
i n.l.mmt daher unter VIII ny
) riihrenden Posten auf. De
¥ wanderung alle mitgefiihrten, kurzfristi

auf diejenigen Verinderungen, die dirckte
von einem Land ins andere werden und
r die den kurzfristigen Kapitalverkehr be-
mentsprechend miissen bei der Ein- und Aus-

VIL. Langiristiger Kapitalverkehr.

Auszuschlieflen sind soweit als méglich scheinbare Erwerbungen
und Verkdufe durch Ausléinder, die aber in Wahrheit von Inlédndern
ge: Vermégensanlagen darstellen- iiber das Ausland vorgenommen werden. Es ist stets der tatsichlich
i erzielte Preis, nicht der nominelle Wert der Papiere anzugeben. :

A. Anleiheverkehr.

Wo koloniale Anleihen auftreten, ist zu teilen zwischen {remden

mitgefiihrten Geldsummen, soweif sie Goldgeld darstellen alg Gegen-
und kolonialen Anleihen.

posten zu II, soweit sie in anderen Mi

, ( 5 iinzsorten besteh 1 -
gostleln zu't50,"2. alle mitgefithrten Banknoten alg Gegerf;osafgei (;‘rsggr(l)
- alle mitgefithrten Devisen alg Gegenposten zu 51, 4. alle Bankgut-,

B. Verdnderungen im Besitz an Beteiligungen,

haben der Ein- und Auswanderer als Gegenposten zu 49, 5. alle an

3:1%) lﬁ;}llstwandgrer beﬁngllichqn bezahlten Fahrkarten fiir die Weiterfahrt

vet deutsc‘}‘igfl glé},liazgeéﬁf&egt de]n) .Ausxganderern die Weiterfahrt nicht

r - Uie anderen durch Ein- und Aug de-

rung verursachten Veréinderungen im Bestand d. nlager
v T er Ausl

finden in der Ergéinzung zur Zahlungsbilanz Beriicksichtiﬁlirglgfanlagen

29. Einnahmen und Ausgaben aus anderen Quellen.

Hier sind z. B. auf der Aktivseite a]l ' i
von Ausléindern. fﬁy den Unterhalt v?)r? rfic%fl;l fg:n}%l;;ﬁrgszu buchen, die

VI. Regierungstransaktionen,

B. Anleihen, deren Dienst direkt an die Re
' undvonderReg-ierung-bezahltwird.

Hier darf nur der Teil der Dienste der

der Zinsen darstellt. Soweit in ihnen eine
enthalten ist, sind sie unter VII bail bucherl

gierung

An}eihen eingesetzt, werden,
Rickzahlung der Anleihen

35. Reparationsverpflichtungen.

Auf der Passivseite treten hier di
: assivself e gesamten Reparatj
f,ulf, dle,dsowelt sie die Gestalt von Sachlieferungerll) anirzllghrﬁlz?lhhm%en
g und, soweit gie zur Bestreitung von Besatzungskosten ’diléﬁe%r

unter 37 ihre Gegenposten auf der Aktivgeite finden.

1) Vgl. S. 2.
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Unternehmungen und Grundstiicken.

Von den Verdnderungen im Auslandsbesitz sind nur diejenigen be-
riicksichtigt, die die Form von Kauf oder Verkauf durch den Fremden
annehmen. Wertverinderungen des bestehenden Besitzes, die nicht
auf direkte Herausziehung von Kapital oder neuer Kapitalzufuhr von
aulen begriindet sind, sollen unberiicksichtigt bleiben, auch wenn sie
nicht nur in verfinderter Wertschétzung, sondern in realen Verinde-
rungen der Vermdgensobjekte ihren Ausdruck finden (z.B. Abbau von
Erzgruben oder Erweiterung von Fabrikanlagen). Dieser Standpunkt
ist die Konsequenz des Entschlusses, den auf Selbstfinanzierung ge-
griindeten Vermégenszuwachs nicht als einen Gewinn anzusehen, der fiir
die Zahlungsbilanz von Bedeutung ist').

') Bei den Beratungen der Arbeitsgruppe wurde hierzu von dem Sach-
verstiindigen Professor Hermberg die folgende abweichende Auffassung vertreten:
s»Diese Beschrinkung ist mit dem Gleichungscharakter der Zahlungsbilanz nicht
vereinbar. Es ist unméglich, die Verinderungen in den Auslandsanlagen, die zu
Ubertragungen zwischen Inland und Ausland gefiihrt haben, aus der Gesamt-
verdnderung der Anlagen einigermallen sauber herauszulosen. Wenn z. B. ein
deutsches Unternehmen im Ausland eine Erzgrube besitzt, deren Erze allmihlich
abgebaut und nach Deutschland eingefithrt werden, so tritt tatsichlich eine allmiih-
liche Zuriickziehung des in der Erzgrube investierten Kapitals ‘ein. In der Zahlungs-
bilanz in der vorliegenden Form erscheint aber nur ein Passivposten fir die Erz-
einfuhr, der auf der Aktivseite nirgends einen Gegenposten findet. Wenn anderer-
seits der Ausbau einer Auslandsfiliale dadurch finanziert wird, daB Warenlieferungen
vom Mutterhause an die Filiale zu billigen Verrechnungspreisen durchgefithrt
werden, so wird zwar in der Handelsstatistik (falls die Wertanschreibung richtig
vor sich geht und nach der Forderung des internationalen Schemas der Marktpreis
fob Grenze angegeben wird) ein Aktivposten in richtiger GrdBe entstehen, in
der Zahlungsbilanz aber der entsprechende Gegenposten iehlen, da die durch die
verschleierte Kapitalausfuhr finanzierte Ausdehnung der Auslandsfiliale nicht auf-
genommen werden soll. Folgerichtig miiBten die von der Arbeitsgruppe in die
Ergiinzungen zur Zahlungsbilanz verwiesenen Angaben in der Zahlungsbhilanz selbst
Aufnahme finden. DaBb damit die Méglichkeit vollstindiger Ausfillung des Schemas
mit richtigen Zahlen noch mehr in Frage gestellt werden wiirde, #ndert nichts an
der grundsitzlichen Notwendigkeit®.

Demgegentiber vertrat der stindige Sachverstindige Professor Singer die
folgende Auffassung: ,Der von Professor Hermberg erhobene Einwand beruht auf
einer’ Verwechslung der statistischen Schwierigkeiten der richtigen empirischen
Ausfitllung des Schemas mit einem Mangel an gedanklicher Eindeutigkeit. Die von
ihm angezogenen Fille bereiten nur darum Schwiérigkeiten, weil in praxi die
Handelsstatistik nicht gemaf dem Grundgedanken der Zahlungsbilanz wirklich fillig
-werdende Forderungen und Schulden in der angegebenen Hohe darstellt, sondern
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VIII. Kurzfristiger Kapitalverkehr.

fassu]r?le gerrulg)e '_VIII will dqn kurzfristigen Kapitalverkehr durch Er-
as Dgrsteglunzraélr(}i;%ﬁgenDlm B%stand kurzfristiger Kapitalanlagen
; 1g  bringen. emnach miissen auch s#mtliche Verinde-
rungen der beriicksichtigten Bestéinde in d Cdos Soheny
ihre Gogenposter onig o stdnde In den anderen Posten des Schemas
& n fin gl. besonders V, 26). Soweit dies ni
Fall ist (z. B. fiir die durch Verschiebung der Staatsgrenzzle%b gilct};*fetgg

den Umgruppie - ie 1 i
. AUSdf]kargg%gﬁ?, entstehen Fehler, die im Ausgleichposten (54)

nur die naturale Warenbewegun

k_elt'scheint also shnlich wiegin g(ie
dlg in der Handelsstatistik fir uns
mindesten durch einen Gegenpost

zu realen oder fiktiven Preisen. *
én Fgll V(I?:n Requisitionen im feindlichen Lande
re Zwecke zu unrecht erscheinen und die zun; .

nindest ) en ausgeglichen werd ii in di
wie in jenem Fall praktisch aber in der Regel nicht fesis’?;lbglx}l ?Stsn, E(iexlxﬂréilrl}e %ﬁ:g}x}n
?

aus solchen iiberdies unfaBbaren Unstimmigkeiten zu schlieBen, daB die Zahl de
1 er

g S
p ystematl Ch 9
(}e enposten s ematis ver llleh] t wer den muf W ell man dOCh .Illcht Ohne a] 1 e
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Die Schwierig-

3. Das Schema der Internationalen Handelskammer.

Um von vornherein der deutschen Zahlungsbilanz die internationale
Vergleichbarkeit zu sichern, hat die Arbeitsgruppe ihr Schema im An-
schlub an die Arbeiten des ,,Spezialausschusses fiir die Zahlungsbilanz®
der Internationalen Handelskammer aufgestellt. In einer Sitzung in
Paris am 12. und 13. April 1927 hat sich der ,,Spezialausschull* auf
ein vorlidufiges Schema®) geeinigt, das, wie der Sitzungsbericht ausdriick-
lich betont, nicht endgiiltig sein will, sondern nur Richtlinien gibt
und des weiteren Ausbaues bedarf. In einer weiteren Sitzung am
97. Juni 1928 hat der Spezialausschufl dem Schema eine Reihe von Be-
merkungen und Erginzungen hinzugefiigt®).

Das Ergebnis der Arbeit des Enquete-Ausschusses weicht in

_einigen Punkten von dem internationalen Schema ab und weist in

manchem eine spezialisiertere Gliederung auf. Indessen ist gerade
durch die grofere Spezialisierung in allen Féllen die Vergleichsmdog-
lichkeit mit dem internationalen Schema hergestellt. Im Warenver-
kehr hat das deutsche Schema den Handel mit Silberbarren seines be-
sonderen Charakters wegen als Sonderposten aufgefithrt. Die Fisch-
verkiufe in auslindischen Hifen, die das internationale Schema unter
Warenausfuhr einbezieht, bilden im deutschen Schema neben der von
der Handelsstatistik ausgewiesenen Warenausfuhr einen eigenen Posten.
Thm ist der Nachweis iiber die Verkdufe deutscher Waren von deut-
schen Schiffen im Auslande angegliedert, der in_ der Handelsstatistik
nicht enthalten ist. Die Elektrizititslieferungen, die im internationalen
Schema fehlen (vgl. indessen die Bemerkung zu J® VD) sind als
neuer Posten hinzugefiigt. Den Warenverkehr auf Grund staatlicher,
nicht kommerzieller Verpflichtungen bringt das deutsche Schema, nicht
als Berichtigung, sondern als Unterposten des Warenverkehrs. Der
Banknotenverkehr iber die Grenze ist im internationalen Schema
unter II dem Gold- und Minzverkehr angegliedert. Der Arbeitsgruppe
erscheint es richtiger, ihn #hnlich wie den Wechselverkehr durch Auf-
zeichnung der Veréinderungen im Bestand fremder Banknoten im kurz-
fristigen Kapitalverkehr zur Darstellung zu bringen. Einmal wird die
Tatsache, daB es sich beim Banknotenverkehr in Wahrheit mehr um
kurzfristigen Kreditverkehr als um Bezahlung handelt, durch die letzte
Einordnung besser zum Ausdruck gebracht und zum anderen sind als-

1) s, S. 45if.

2) 5. S. 48,
3) J. bezeichnet im folgenden das Internationale Schema. S.45if.
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dgmnh alle Zweifel dariiber ausgeschlossen, ob auch alle Banknoten,
die __uber die Grenze gehen, in diesen Posten hineingehoren. Diese
Zweifel kénnen auftreten, weil der Banknotenverkehr zum Teil in engem
Zusammenhang mit Vorgingen stattfindet, die an anderen Stellen des
themas aufgezeichnet werden. So erfolgen z. B. die Riicksendungen der
Elnwan_derer (J.23) teilweise in Banknoten, und das von den Auswande-
rern mitgenommene Vermogen (J. 22) besteht ebenfalls teilweise aus
Banknoten. In beiden Fillen bilden diese einen Passivposten, und die
Tatsac.he., dal} dies Passivum durch Banknotenausfuhr ausgeglichen bzw.
kurzfrlstl_g kreditiert wird, mull durch die gleichzeitige Aufnahme der
Summe in den Aktivposten der Banknotenausfuhr zum Ausdruck
kommen. Auch die im Fremdenverkehr mitgebrachten und mitgenom-
menen Banknoten miissen folgerichtig zum mindesten im Saldo in die
Banknoter}em— und -ausfuhr eingehen. Die Aufnahme des Banknoten-
verkehrs in die Zahlungsbilanz hat nur einen Sinn, wenn man tatséch-
lich versucht, das gesamte Hin und Her iiber. die Grenze in diesem Posten
zu e}‘fassen. Daf} scheinbar auch an anderen Stellen des Schemas Einzel-
betréige von Banknoten wiederkehren, darf nicht irrefiihren. In Wahr-
heit handelt es sich um Gegenposten, die stets mit entgegengesetztem
Vorzeichen auftreten. »
~ Wiirde in dieser Weise der gesamte Banknotenverkehr nach Ana-
log19 des Warenverkehrs unter II zusammengefallt, so wire damit
zweifellos -der logischen Geschlossenheit des Schemas Geniige getan.
Die Arbeltsgruppe ist aber der Ansicht, dall der eigentliche Charakter
der ganzen Position besser zum Ausdruck kommt, wenn im Schema
statt der Angabe der iiber die Grenzen bewegten Mengen die Verdnde-
rung im Bestand fremder Banknoten im Inland und eigener Banknoten
im Ausland gefordert und unter dem kurzfristigen Kapitalverkehr neben
die Verdnderungen im Wechselbestand eingegliedert, wird").
Ga.mz dhnliche Erwigungen gelten fiir den Verkehr in Miinzen (auller
Goldmiinzen), der im deutschen Schema ebenfalls aus der Gruppe II
herausgenommen ist und in der Form der Bestandsverinderung im kurz-

fristigen Kapitalverkehr neben Banknoten und Wechseln seinen Platz
erhalten hat.

1) Bei den Beratungen der Arbeitsgruppe wurde hierzu von dem stindi
Sachverstindigen Professor Singer folgené)é) abweichende Auffassgng iigdelt%?
yDie Banknote ist im Innern einer Volkswirtschaft Zahlungsmittel, gleich den Gold-
miinzen; sobald sie die Grenze iiberschreitet, wird sie, ebenfalls wie die Gold-
minzen und anderen Miinzen, Ware. Es ist also der Internationalen Handelskammer
beizustimmen, wenn sie Banknoten und andere als Goldmiinzen an der gleichen
Stelle wie diese in der Zahlungsbilanz ausweist. Wird anders verfahren, so wird
die Bewegung der Zahlungsmittel vom Charakter des Geldzeichens auf uno’rganische
Weise in zwei hochst verschiedenartigen Gruppen des Schemas ausgewiesen. DaB
die Bewegung der Banknoten aus Griinden der Erhebungstechnik heute meist nur
als Saldo zu bestimmen oder zu schitzen ist, ist kein hinreichender Grund, sie in
der Gruppe des kurziristigen Ka;ilitalverkehrs aufzufithren, deren Posten im ‘Wesent-
lichen dem Zinsgefille folgen, wihrend die Versendung von Banknoten und Scheide-
miinzen im wesentlichen aus dem Reise- und Wanderungsverkehr zu erkliren ist
Eine Ausnahme von Belang bilden zuweilen Notenkaufe der Valuta-Spekulation: in
diesem Falle wird besonders deutlich, daf es sich um eine Ware handelt die
ebenso behandelt werden sollte, wie andere Gegenstinde der internationalen
Spekulation®. '
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Von der ganzen Gruppe II des internationalen Schemas bleibt also
im deutschen Schema nur der Verkehr mit Goldbarren und Goldmiinzen
stehen, der wegen seiner Ahnlichkeit mit dem Warenverkehr grund-
sitzlich anders zu beurteilen ist als der Verkehr in Banknoten und
Scheidemiinzen. Die volle Vergleichbarkeit mit dem internationalen
Schema wird dadurch gewahrt, daf der von der Handelsstatistik er-
falte Verkehr mit Minzen (auler Goldmiinzen), dessen Angabe das
internationale Schema fordert, in einer Anmerkung im deutschen Schema
gesondert aufgefiihrt wird.

In der Untergliederung der Hauptgruppe III (Entgeltliche Dienst-
leistungen) geht das deutsche Schema im einzelnen iiber das inter-
nationale hinaus. Unter A ,Dienstleistungen im Transportwesen® ist
unter 7 ==J. 9 auler fiir die Hafenabgaben ein Unterposten b fiir
,andere Ausgaben auslindischer Schiffe” eingefiigt. Unter 9=1J. 11 ist
auBer dem vom internationalen Schema angefiihrten Post-, Telegraphen-
und Fernsprechverkehr auch der Funkverkehr aufgenommen. Unter B 10
und 11— J.12 sind zur Vervollstindigung der Aktivseite auch bei
der EBinfuhr vom Inland gemachte und im cif-Preis enthaltene und
auf der Pagsivseite auch bei der Ausfuhr und Wiederausfuhr vom Aus-
lande gemachte und im fob-Preis enthaltene Handelsgewinne aufgenom-
men. Unter C , Dienstleistungen im Bank-, Kredit- und Finanzierungs-
wesen® hat das deutsche Schema die einzelnen Posten etwas anders
gruppiert und drei neu hinzugesetzt: einen Posten fiir Einnahmen aus
der Beteiligung an einzelnen Bankgeschéften (underwriting commission
usw.), einen fiir Einnahmen aus der Verwaltung fremder Vermogen
und einen allgemeinen Erginzungsposten. Unter D ist im deutschen
Schema an die Stelle der ,,Dienstleistungen im Versicherungswesen die
allgemeine Gruppe ,andere Dienstleistungen® getreten, in der das Ver-
gicherungswesen einen Posten bildet. Diese allgemeine Gruppe wurde
notwendig, weil eine Reihe weiterer vom internationalen Schema nicht
beriicksichtigter Dienstleistungen, wie z. B. die ‘Wanderarbeit, auf-
genommen werden mufBte, und es zudem der Arbeitsgruppe richtiger
erschien, auch die ,Einnahmen aus dem Fremdenvbrkehr, die das inter-
nationale Schema unter V ,,andere laufende Einnahmen auf private Rech-
nung* auffithrt, unter die ,,Dienstleistungen zu rechnen. ) ‘

Die Hauptgruppe IV des internationalen Schemas: ,,Zinsen® ist
im deutschen Schema zu der Gruppe ,Einnahmen aus Kapitalanlagen
im Auslande® erweitert und in der Untergliederung weitgehend spezia-
lisiert worden. Vor allem ist ein Posten fir Einnahmen aus inter-
nationalen privaten Wirtschaftsvertrigen, wie Lizenzen, Urheberrechten,
Verleihungen, Kartell- und Poolvertrigen, im deutschen Schema neu hin-
zugefiigt. ) .

’ In der Hauptgruppe V fallen unter den Einnahmen auf private
Rechnung aus anderen Quellen im deutschen Schema, wie schon er-
wihnt, die Einnahmen aus dem Fremdenverkehr fort. In dem Posten
fiir ,,Greschenke fiir wohltdtige und erzicherische Zwecke* ist im deut-
schen Schema fiir ,,andere Geschenke®, die im internationalen Schema
unter den allgemeinen Posten ,andere Einnahmen* fallen, noch ein
weiterer Unterposten eingeschaltet. In der Hauptgruppe VI ,,Regie-

4 Enpquete-AusschuB. I, Die deutsche Zahlungsbilanz. ) ‘13



rungstransaktionen” ist die Untergruppe C, die im internationalen
Schema auf die Reparationen beschrinkt ist, auf alle , Zahlungen von
Regierung an Regierung auf Grund von Staatsvertrigen® erweitert
und dementsprechend ein weiterer Posten fiir andere als Reparations-
zahlungen in sie eingefiigt worden. Der Aktivposten 37 = J. 33 ,,Andere
Zahlungen von Auslindern an die Regierung® mulite sinngemill
auch auf ,andere Aufwendungen ausléndischer Regierungen im
Inlande* ausgedehnt werden. Die Hauptgruppe VII des internationalen
Schemas fafllt unter ,,Kapitalverkehr* tatséichlich ebenso wie die deutsche
Haup’ggruppe nur den ,langfristigen Kapitalverkehr® zusammen. Die
vom internationalen Schema vorgesehene Untergruppierung erschien
dem Enquete-Ausschuf} in dieser Gruppe nicht ausreichend und ist durch
eine andere spezialisiertere ersetzt.

Deq kurzfristigen Kapitalverkehr, den das internationale Schema
unter die ,,Ausgleichsposten” rechnet, glaubte die Arbeitsgruppe in
einer besonderen Hauptgruppe VIII herausheben zu miissen, schon um
den Anschein zu vermeiden, dafll dieser Posten den eigentlichen Saldo
der Bilanz darstellt. Wie schon erwihnt, wurden die Verinderungen
im Bestand fremder Banknoten und Miinzen (auller Goldmiinzen), die
das internationale Schema als Verkehr iiber die Grenze unter die Haupt-
gruppe II bringt, im deutschen Schema in die Hauptgruppe VIII iiber-
nommen. Auflerdem wurde ein Ergénzungsposten fiir anderen kurz-
fristigen Kapitalverkehr aufgenommen und, um Minusposten zu ver-
meiden, jeder einzelne Posten auf der Aktivseite nach Zunahme der
Verschuldung des Inlandes beim Auslande und Abnahme der Verschul-
dung des Auslandes beim Inlande, auf der Passivseite nach Zunahme der
Verschuldung des Auslandes beim Inlande und Abnahme der Verschul-
dung des Inlandes beim Auslande unterteilt. Durch das Aussondern
des kurzfristigen Kapitalverkehrs wird die letzte Hauptgruppe IX des
deutschen Schemas auf eine einzige Position zum Ausgleich fiir nicht
aufgenommene oder falsch eingesetzte Posten beschrinkt,

L
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Das Schema der Internationalen Handelskammer.

Forderungen des Inlands an das Ausland (Aktivseite)®).

I. Warenverkehr

1. Warenverkehr

a) Ausfuhr von Waren, einschlieBlich Silberbarren (nach der
Handelsstatistik), ausschlieBlich Schiffsverkdufe und Paket-
postverkehr, aber einschlieBlich Fischverkédufe in fremden
Hiifen, und &hnliche Verkiufe von Waren, die nicht in der
‘AuBenhandelsstatistik aufgefiihrt werden. Es wird durch-
weg angenommen, daf Kolonien und Schutzgebiete nicht
eingeschlossen sind.

b) Schiffsverkéufe.

c) Postpakete.

9. Berichtigungen wegen Uber- und Unterbewertung unter 1:

a) Zur Bestimmung des Fob-Preises.

b) Um amtliche Werte, die sich auf einen friiheren Zeitpunkt
beziehen, moglichst auf laufende Marktpreise umzurechnen.

¢) Um Tendenzen bei der Deklaration durch Interessenten zu
berichtigen, z. B. im Falle des Bestehens von Zdollen.

d) Zum Einschlul von (Wareneinfuhr oder) Warenausfuhr
auf Grund staatlicher Mafnahmen (z.B. Reparationsliefe-
rungen), die nicht in der regelmélligen Handelsstatistik
erscheinen.

e) Zur Einengung der Statistiken auf das Staatsgebiet, z. B.
Mutterland unter Ausschlull der Kolonien.

3. Schmuggel.
II. Edelmetalle, Sorten und Papiergeld.

Ausfuhr von Notalgeld, soweit ahderswo nicht aufgefiihrt.
Berichtigung wegen Uber- und Unterbewertung von 4 und 5,
um den handelsmifigen Fobwert zu bestimmen.

4. Ausfuhr von Goldmetall und Goldbarren (nach der Handels-
statistik).

5. Ausfuhr von Minzen (auBer goldenen, nach der Handels-
statistik). :

6.

1.

1) Die Positionen der Passivseite, also der Verpflichtungen des Inlands an das
Ausland, wurden von der Internationalen Handelskammer nicht ausgearbeitet, da sie
in jedem einzelnen Falle denen auf der Forderungs- oder Aktivseite entsprechen.
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III. GeschdaftlicheDienstleistungenandasAusland

11.

A. Dienstleistungen im Verkehr,

Schiffsfrachten'), Chartergelder, Passagegelder und &hnliche
Einnahmen durch Schiffe der Landesflotte im gesamten Aus-

landsverkehr?). :
Hafenabgaben von fremden Schiffen in inléndischen Héfen.

Transport- und andere Einnahmen aus Umlade- und Transit-
verkehr auslédndischer Waren (wenn nicht eingeschlossen in

Gruppe I, Nr. 1-3).

Post-, Telegraph- und Telephongebiihren, soweit nicht ander-
weitig aufgefiihrt.

B. Handelsgewinne, Maklerprovisionen und Kommissionireinnahmen.

12.
13.
14.
15.

17.
18.

19.

20.
21.

22.
23.

Bei Ausfuhr und Wiederausfuhr, soweit nicht im Fob-Preis
eingeschlossen.

Aus Waren, die nicht in Einfuhr oder Ausfuhr des Landes
eingehen.

C. Dienstleistungen im Bank- und Finanzgeschift.

Akzeptprovisionen.

Diskont auf ausldndische Wechsel.

Provisionen auf Emissionen von Auslandsanleihen.
Gewinne im Devisenhandel.

Bankzinsen.

D. Dienstleistungen im Versicherungswesen.
Einnahmen aus Versicherungsleistungen.

IV. Zinsen.
Empfang von Zinsen aus auslidndischen Regierungs- und Kom-
munalanleihen.
Andere Zinsen und Dividenden aus Kapitalanlagen im Ausland.

Andere laufende Einnahmen auf privaté
Rechnung. ‘
A. Ein- und Auswanderung.

Mitgefiihrte Geldmittel von Einwanderern und zuriickgekehrten
Auswanderern.

Auswanderer-Heimsendungen.

1) Schiffsfrachten fiir auf heimischen Schiffen eingefithrte Waren, die hierin
und in Gruppe 1 der Einfuhr (Passivseite) eingeschlossen sind, beliefen sich auf

ungefshr .

.. .. wihrend des Jahres. Umgekehrt beliefen sich auf der Aktivseite

die Frachten Iiir Waren, die auf fremden Schiffen eingefiihrt und die hier aus-

geschlossen, aber in Gruppe 1 eingeschlossen sind, auf ungefihr

2y Unter auslindischem Schiffsverkehr wird hier verstanden der gesamte Schiffs-
verkehr, auBer dem heimischen Kiistenverkehr.
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24.

B. Einnahmen aus dem Touristenverkehr.

Einnahmen von auslindischen Touristen und Reisenden.

C. Auslindische Geschenke fiir wohltitige und erzieherische Zwecke.
95 Auslindische Geschenke fiir wohltitige und erzieherische

Zwecke.
D. Andere laufende Einnahmen.

926. Andere laufende Einnahmen.

VI. Regierungstransaktionen.

A. Diplomatische, konsularische und andere Ausgaben im Ausland.

27.
28.

Durch auslindische Regierungen.
Durch Kolonien.

B. Zahlungen aus Anleihen, soweit direkt an die heimische Regierung

29.
30.
31.

C.
32.

geleistet.

Durceh auslindische Regierungen. o

Durch Kolonien, die dieselbe Wahrungseinheit haben.
Durch Kolonien mit einer vom Mutterland verschiedenen
Wihrung.

Einnahmen der heimischen Regierung aus Reparationen.
Einnahmen der heimischen Regierung aus Reparationen.

D. Andere Einkiinfte aus dem Auslande geitens der heimischen'

33.

34.

35.

36.

37.
38.

39.
40.

Regierung. : o
Andere Einkiinfte aus dem Auslande seitens der heimischen
Regierung.

VII. Kapitalverkehr.

Empfangene Zahlungen zur Tilgung von auslindischen Regie-
rungs- und Kommunalanleihen.
a) Riickzahlung von Obligationen.
b) Riickkiufe aus Tilgungsfonds. .
Empfangene Zahlungen zwecks Tilgung von anderen Anleihen.
a) Riickzahlung von Obligationen.
b) Riickkiufe aus Tilgungsionds.
Verkauf bestehender heimischer Wertpapiere an das Apsland
(ausgenommen wenn moglich heimische Wertpapiere, die von
Einheimischen im Ausland gekauft sind).
Wiederverkauf auslindischer Wertpapiere im Auslangi‘
Ausfuhr von neuen einheimischen Wertpapieren bei der Be-
gebung von neuen Anleihen im Ausland.
Verkauf von Grundbesitz an Auslédnder.
Andere ausliandische Kapitalanlagen in . . . .
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I2a.

I2e.

111 8.

III D.

VD

VIC.
VII 34a.
VII 38.
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41.
42.
43.

VIII. Ausgleichsposten.
A. Ausgleichsposten.

a) Zunahme der laufenden kurzfristigen Verschuldung.
Zunahme auslidndischer Depositen in heimischen Banken.
Zunahme ausléndischer Bestinde an Inlandswechseln.
Zunahme von Handelsschulden an Auslinder und Auflen-
stinde, soweit oben nicht eingeschlossen.

B. Unaufgeklirte Differenz zwischen der Summe der Guthaben und

der Summe der Verpflichtungsposten.

Anmerkungen der Internationalen Handelskammer.

Auf der Passivseite miissen die Einfuhrposten zum Cif-Wert
eingesetzt werden.

Grundsitzlich befalt sich die Bilanz nur mit dem Handel des
Mutterlandes. Jedoch erscheint es notwendig, getrennt den
Handel des Mutterlandes mit den Kolonien, die dasselbe Geld-
system haben, anzugeben, und ebenso den Handel der Kolonien
mit dem gesamten Auslande, infolgedessen nicht einbegriffen
das Mutterland samt den Kolonien, die dasselbe Wihrungs-
system haben.

Die vorstehend ausgesprochenen Grundsitze sind ebenfalls
auf die Frachten zu beziehen. Der Verkehr zwischen dem
Mutterlande und den Kolonien mit derselben Wihrungseinheit
ist getrennt aufzufiihren. Auf der Passivseite diirfen keine

Frachtausgaben eingesetzt werden, da die Einfuhr cif an-
gegeben ist.

Die Zahlungen der Primien fiir Seeversicherung sind nicht auf
der Passivsecite einzusetzen, da die Einfuhr cif angegeben ist.
Fiir alle anderen Versicherungen miissen die an das Ausland
gezahlten Primien auf der Passivseite eingesetzt werden, die
empfangenen Schadenszahlungen auf der Aktivseite.

Den anderen laufenden Einnahmen sind hinzuzufiigen: Film-
verleihungen, Autorenrechte, Patente, Elektrizititslieferungen
an das Ausland, Einnahmen freier Berufe.

Auf der Aktivseite ist der Gegenwert der vWareneinfuhr fiir
Rechnung der Reparationssachlieferungen nicht zu vergessen.

Einzusetzen ist der effektive Riickzahlungsbetrag, nicht der
Nominalwert,.

Anzugeben ist der effektive Betrag, nicht der Nominalwert.

ITI. Die deutsche Zahlungsbilanz des Jahres 1927.

Yorbemerkung,

Dem Enquete-Ausschul} lagen bei Beginn seiner Arbeiten zwei syste-
matische Versuche vor, die deutsche Zahlungsbilanz der Gegenwart
zu schiitzen: die Versffentlichungen des Statistischen _Relchsamtes im
2. Erginzungsheft der Vierteljahreshefte zur Konjunkturforschung
(1. Jahrgang 1926), fortgefilhrt durch Veroffentlichungen in ,,Wirt-

"schaft und Statistik (Jahrgang 1927 S. 422, S. 738, Jahrgang 1928

S. 158, Jahrgang 1929 S. 409) und die Broschiire von Arthur Heichen
Die Deutsche Zahlungsbilanz 1925“ (Berlin 1926).

" "Da in beiden Veroffentlichungen wesentliche Posten aus Mangel
an Unterlagen nur mit unsicheren Schitzungen eingesetzt waren, ent-
schlof} sich die Gruppe, eine eigene Untersucl‘lung.durchzufuhljen_. Die
Arbeitsgruppe hat in engster Zusammenarbeﬂf_, mit dem Statlst_lschen
Reichsamt fiir das Jahr 1927 eine Zahlungsbilanz aufgestellt, in der
die sidmtlichen in dem vorhergehenden Kapltel festgestellten Po§tqn
des Schemas, soweit sie fiir Deutschland in Fra"ge kamen, zahlenmiBig
belegt wurden. Die Arbeitsgruppe gelangte fiir dieses Jahr_zu dem
folgenden Gesamtbild, das in diesem Kapitel in seinen Einzelheiten dar-
zustellen und zu begriinden ist:

Ubersicht iiber die Hauptposten der deutschen
Zahlungsbilanz des Jahres 1927.

Saldo Mill. RM
Warenverkehr . . . . . . . . .| —28%4
Goldverkehr. . . . . . . . . .| — 99
Transportwesen A a1k
Bank- und Kreditwesen . . . . .| — 189
Sonstige Dienstleistungen. . . . . ] — 152
Zinsendienst fiir langiristige Anlagen

und verwandte Posten . . . . .} — 263
Sonstige Einnahmen und Ausgaben auf

private Rechnung . . . . . . .| + 51
Regierungstransaktionen . . . . .| —1386
Langfristiger Kapitalverkehr. . . .} 41780
Kurzfristiger Kapitalverkehr . . . .| +-2235
Ungeklirte Posten . . . . . . .| + 443

Durch Unterstiitzung amtlicher Stellen, privater Verbénde und
Personen?) ist es gelungen, fiir das Jahr 1927 das Material so zu ver-

1) Eine Quelleniibersicht ist diesem Kapitel auf 3. 127f als Anlage 21 beigegeben.
49




vollstdndigen, daf} eine Bilanz gegeben werden kann, deren einzelne
Posten sich mindestens der GroBRenordnung nach gegenseltxg stiitzen.
Bei Aufstellung der Zahlungsbilanz fiir das Jahr 1927 lag der Gruppe
Wemger an dem besonderen Jahr als an dem grundsitzlichen Versuch,
eine Zahlungsbilanz in allen Einzelheiten mit den der Enquete zur Ver-
fiigung stehenden Mitteln aufzustellen, um dadurch kiinftige Arbeiten
auf diesem Gebiete zu erleichtern.

Schétzungen fiir die Zahlungsbilanz der Jahre 1924 bis 1926 und
1928 bis 1929 werden im abschliefenden Kapitel ,Versuch einer Ana-
Iyse der deutschen Zahlungsbilanz 1924 bis 1929 gegeben.

Nur fiir einen Teil der Vorginge, die zur Aufstellung einer Zah-
lungsbilanz untersucht werden miissen, sind Unterlagen in der amtlichen
Statistik vorhanden (beispiclsweise fiir den Warenverkehr in der AuBen-
handelsstatistik des Statistischen Reichsamts, fiir einen Teil der Gold-

und Devisenbewegung in den Bilanzen der Notenbanken, fir die Aus-.

gaben fiir deutsche amtliche Vertretungen im Ausland im Etat des Aus-
wirtigen Amtes). Solche Angaben konnten nach methodischer Uber-
pritffung entweder einfach iibernommen werden oder jedenfalls fiir er-
ginzende Erhebungen oder Schidtzungen als relativ sichere Unterlagen
verwendet werden. Fiir einen anderen Teil der zu untersuchenden Vor-
ginge lielen sich durch Sondererhebungen des Enquete-Ausschusses
Unterlagen beschaffen, die, soweit sie nicht erschopfend waren, jeden-
falls die ausschlaggebenden Fille der betreffenden Posten erfaliten (z. B.
kurzfristiger Kapitalverkehr der deutschen Kreditbanken, Auslands-
geschiifte der deutschen Versicherungsunternehmungen, Frachteinnahmen
der deutschen Reedereien). Fiir eine dritte Gruppe von Vorgéngen blieb
man auf Schitzungen angewiesen, zu denen Sachverstindige aufgefordert
wurden, denen alles fiir das Gebiet erreichbare Materlal zur Verfiigung
gestellt wurde,

In der nachstehend vorgelegten Ubersicht sind diese drei Methoden
nebeneinander angewendet worden. Die erste Spalte gibt die aus —
amtlichen oder vom Enquete-Ausschufl vorgenommenen — Ermittlungen
effektiv gewonnenen Zahlen. Die zweite Spalte gibt diejenigen Schiitzun-
gen, deren Gréflenordnung in engen Grenzen gesichert scheint. In
der dritten Spalte sind die vagen Schiitzungen aufgefiihrt, die indirekt
oder aus reprisentativen Einzelbeispielen erschlossenen Zahlen. Wurden
fiir einen Posten mehrere Methoden verwendet, so sind die Gesamtzahlen
in den einwandfreien und in den geschéitzten Te11 zerlegt worden.
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Aktivseite

Die deutsche Zahlungs- -

in

Posten

Er-
mittelte
Zahlen

Nach zu-
verlissigen
Unterlagen
geschitzte

Zahlen

Roh
ge-
schitzte
Zahlen

Summe

L. Einnahmen im Warenverkehr
1 a) Warenausfuhr (amtliche Zahlen des
Spezialhandels) . . .
b) Ausfuhr von Silberbarren Co
¢) Schiffsverkiufe an das Ausland 1) so-
weit nicht in I, 1a. .
d) 1) Fischverkiufe in auslindischen Hafen
d) 2) Verkiufe deutscher Waren von deut-
schen Schiffen im Auslande
e) Elektr1z1tatslleferung ins Ausland
f) Postsendungen ins Ausland .
g) Warenausfuhr auf Grund staatlicher
Verpilichtungen . -
2 Berichtigungen:
a) Zur Erfassung des fob Preises
b) Zur Erfassung des Gegenwartsprelses
¢) Zum Ausgleich falscher Deklarationen
und Schitzungen
d) Zur Herstellung der Uberemstlmmung
der statistischen Nachweise mit der
tatsichlichen Warenausfuhr des Ge-
bietes, fiir das die Zahlungsbﬂanz auf-
gestellt wird . . e
8 Schmuggelwaren

II. Einnahmen im Goldverkehr
4 Ausfuhr von Goldbarren und Goldmiinzen
nach der Handelsstatistik
5 Berichtigungen .

HI. Entgeltliche Dienstleistungen an
das Ausland

A. Im Transportwesen
6 Im Schiffsverkehr:
a) 1) Seeschiffsfrachten .
a) 2) Binnenschiffsfrachten .
b) Schiffsmieten . .
¢) Einnahmen aus Passaglerverkehr .
d) Andere Einnahmen inlindischer Schiffe
7 Im Hafenverkehr:
a) Hafen- und Kanalabgaben auslindischer
Schiffe in deutschen Hifen. .
b) Andere Ausgaben auslindischer Schlffe
in deutschen Hifen .

10 222
12

110

12

591
30

80

14

1) Schiffsausfuhr insgesamt (einschl. der in 1a erfaBten) 86 Mill. RM.

52

10222

153

140

591

bilanz des Jahres 1927

Mill. RM

Passivseite

Posten

Er-
mittelte
Zahlen

Nach zu-
verldssigen
Unterlagen
geschiitzte

Zahlen

Roh
ge-
schitzte
Zahlen

Summe

I. Ausgaben im Warenverkehr

1 a) Wareneinfuhr (amtliche Zahlen des
Spezialhandels) . . .
b) Einfuhr von Silberbarren .
¢) Schiffskiufe im Ausland 1), soweit nicht
inI, 1a. . . . o
d) 1) —
d) 2) —

e) Elektrizititslieferung aus dem Ausland

f) Postsendungen aus dem Ausland

g) \«Vareneinfu%r auf Grund staatlicher

Berechtigungen . .

2 Berlchtlgungen

a) Zur Erfassung des cif Preises

b) Zur Erfassung des Gegenwartsprelses

¢) Zum Ausgleich falscher Deklarationen
und Schitzungen .

d) Zur Herstellung der Uberemstlmmung
der statistischen Nachweise mit der
tatsichlichen Wareneinfuhr des Ge-
bietes, fiir das die Zahlungsbilanz auf-
estellt ist .

3 Se muggelwaren

II. Ausgaben im Goldverkehr

4 Einfuhr von Goldbarren und Goldmiinzen
nach der Handelsstatistik
5 Berichtigungen .

II1. Entgeltliche Dienstleistungen des
Auslandes

A. Im Transportwesen

6 Im Schiffsverkehr:
a) 1) Seeschifisfrachten . .
a) 2) Binnenschiffsfrachten .
b) Schiffsmieten . .
c) Ausgaben fiir Passaglerverkehr .
d) Andere Ausgaben deutscher Schiffe
7 Im Hafenverkehr:
a) Hafen- und Kanalabgaben deutscher
Schiffe im Auslande .

14228
39

162

197

b) Andere Ausgaben deutscher Schlffe in
auslindischen Hifen .

14228

— 427

162

197

1) Schiffseinfuhr insgesamt (einschl. der in 1a erfaften) 456 Mill. RM.
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Aktivseite

"Posten

‘ Nach zu-
.El" verldssigen
mittelte | Unterlagen

Zahlen | geschiitzte
Zahlen

Roh

ge-
schitzte

Zahlen

Summe

8 Im Durchfuhrverkehr (soweit nicht unter
I und IIT 6a2) . e .o
9 Im Post-, Telegraphen-, Telephon- und

Funkverkehr

- B.Im Warenhandel
10 Bei der Einfuhr, Ausfuhr und Wieder-
ausfuhr . . .. . 0
11 Bei der Durchfuhr und im Waren-
zwischenhandel im Auslande .
C. Im Bank-, Kredit- und
Finanzierungswesen
12 Provisionen im Kreditverkehr, insbe-
sondere Akzeptprovisionen . . . . .
13 Zinsen (Kontokorrent-, Diskontzins. usw.)
14 Provisionen und andere Einnahmen
bei der Plazierung, insbesondere der
Emission auslandischer Wertpapiere und
fir den Dienst solcher Wertpapiere .
15 Einnahmen im Valuten- un ffekten-
handel. . . . . . . . ., ..
16 Einnahmen aus Beteiligungen an ein-
zelnen auslindischen Bankgeschiften
17 Einnahmen aus dem Zahlungsverkehr .
18 Einnahmen fiir Vermogensverwaltung
einschl. Vermietung von Stahlfichern
19 Andere Eirnahmen inlindischer Firmen

D. Andere Dienstleistungen
20 Im Versicherungswesen e e e
21 In Industrie, Landwirtschaft (Wander-
arbeit), freien Berufen und anderen Er-
werbszweigen . . .
22 Im Fremdenverkehr

IV. Einnahmen aus Kapitalanlagen
im Auslande
23 Zinsen aus auslindischen Staats- und
Kommunalanleihen . e
24 - Aus anderenKapitalanlagen im Auslande:

a) Zinsen aus privaten Anleihen .

b) Ertrignisse aus selbst., Inlindern ge-
horigen Unternehmungen im Aus-
lande und aus Beteiligungen von In-
lindern an auslind. Unternehmungen

c) Ertrignisse aus Grundbesitz im Aus-
lande . . . . . . . .., ..

25 Einnahmen aus Lizenzen, Urheber-
rechten, Verleihungen, Kartell- und Pool-
vertrigen und anderen internationalen

134

23

10
160

privaten Wirtschaftsvertrigen .

54

135

200

134

23

10
160

200

L e ——

Passivseite

Posten

Er-
mittelte
Zahlen

Nach zu-
verlissigen
Unterlagen

geschiitzte

Zahlen

Roh
ge-
schiitzte
Zahlen

Summe

8 Im Durchfuhrverkehr (soweit nicht unter
Tund 1622 . . . . . . « . .« .
9 Im Post-, Telegraphen-, Telephon- und
Funkverkehr e e e e e e e e

B. Im Warenhandel
10 Bei der Einfuhr, Ausfuhr und Wieder-
ausfuhr . . . . . . . . . L .
11 Bei der Durchfubhr und im Binnenhandel
durch auslindische Firmen . . . . .
C. Im Bank-, Kredit- und
Finanzierungswesen
12 Provisionen im Kreditverkehr, insbe-
sondere Akzeptprovisionen . . . . -
18 Zinsen (Kontokorrent-, Diskontzins. u§wv.)
14 Provisionenundsonstige Ausgabenbeider
Plazierung, insbesondere der Emmission
inlindischer Wertpapiere im Ausland
und fiir den Dienst solcher Wertpapiere
15 Ausgaben im Valuten- und KEtfekten-
handel. . . . . . . . « . . . .
16 Einnahmen auslind. Firmen aus Beteili-
gungen an einzelnen inlind. Bankgesch.
17 Ausgaben im Zahlungsverkehr. .
18 Ausgaben fiir Vermégensverwaltung
einschl. Vermietung von Stahlfichern
19 Andere Einnahmen ausléndischer Firmen

D. Andere Dienstleistungen

90 Im Versicherungswesen . . . . . .
91 In Industrie, Landwirtschaft (Wander-
arbeit), freien Berufen und anderen Er-
werbszweigen . . . A

922 Im Fremdenverkehr

IV. Ausgaben fiir Kapitalanlagen
im Inlande

93 Zinsen aus inlind, Staats- u. Kommunal-
anleihen (ausgen. Dawesanleihe, vgl. 85)

94 TFirandere ausl. Kapitalanlagen i.Inlande:
a) Zinsen aus privaten Anleihen . . .

b) Ertrdgnisse aus selbst., Auslindern
ehorigen Unternehmungen im In-

ande und aus Beteiligungen von Aus-

landern an inlind. Unternehmungen

¢) Ertrignisse aus auslindischem Grund-
besitz im Inlande. . .
25 Ausgaben  fiir

nationalen

Lizenzen, Urheber-
rechte, Verleihungen und aus inter-

29
19

trigen .

privaten  Wirtschaftsver-

20

50

10
247

270

150

29
19

10

48

10
247

7

50
270

150
48

38
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Aktivseite

Posten

Er-
mittelte
Zahlen

Nach zu-
verldssigen
Unterlagen
geschiitzte

Zahlen

Roh

ge-
schiitzte
Zahlen

Summe

V. Einnahmen aus anderen Quellen auf
private Rechnung
26 Einwanderervermégen . . . . . . .
27 Einnahmen aus Riicksendungen der Aus-
wanderer. . . . . .
28 Aus Geschenken . . . . . . .
29 Einnahmen aus anderen Quellen .

VI. Einnahmen aus Regierungs-
transaktionen
A. Aus Aufwendungen fir diplo-
matische und konsularische
Vertretungen
30 Durch ausléndische Regierungen .
31 Durch die Kolonien . oL

B. Aus Anleihen, deren Dienst .
direkt an die Regierung bezahlt

wird
32 Vom Auslande e e e e
33 Von Kolonien mit fremder ‘Wihrung
84 Von Kolonien mit der Wihrung der
Mutterlinder .o .. .

C. Aus Zahlungen fremder Staaten

an die Regierung auf Grund von
Staatsvertrigen

85 AufGrund d. Reparationsverpilichtungen

86 Aus anderen Griinden . . . . . . .

. 87 Aus anderen Zahlungen von Aus-
landern an die Regierung oder aus
anderen Aufwendungen auslandi-
scher Regierungen im Inlande.

VIL. Langfristiger Kapitalverkehr
A. Anleiheverkehr
a) Amortisation und Verkauf von aus-
landischen Anleihen
38 Von Staats- und Kommunalanleihen:
1. Riickzahlungen des Auslandes bei
Filligkeit c e e e e
2. Riickkdufe des Auslandes zu Til-
gungszwecken . . . . . ., . | .,
8. Weitere Verkiufe an das Ausland
89 Von anderen auslindischen Anleihen
b) Verkauf bestehender und Emission
neuer inlind. Anleihen an das Ausland
40 Verkauf bestehender Anleihen . ..
41 Emission neuer Anleihen (einschl. kurz-
fristiger Anleihen)

56

77
155

[

1487

100

26

[

20

77
155

i

100
1487

Passivseite

Posten

Er-

Nach zu-
verldssigen

mittelte| Unterlagen

Zahlen

geschiitzte
Zahlen

Roh
Summe

|

ge-
schitzte
Zahlen

V. Ausgaben zu anderen Zwecken auf
private Rechnung
96 Auswanderervermfgen. . . . . . .
27 Ausgaben durch Ricksendungen der
Einwanderer . . . .« . . . . . .
98 Durch Geschenke . . . . .
29 Ausgaben zu anderen Zwecken

VI. Ausgaben aus Regierungs-
transaktionen
A. Aus Aufwendungen fir diplo-
matische und konsularische
Vertretungen

80 Bei auslindischen Regierungen
31 Bei den Kolonien . . .

B. Aus Anleihen, deren Dienst
direkt von der Regierung bezahlt
wird :
Ausland . . . . . . .
gg ﬁﬁ %zt)slonien mit fremder Wihrung . .
34 An Kolonien mit der Wghrung der
Mutterlinder . . . . . . . - . -
ahlungen der Regierung
Sil%l:lesmzde Stagten auf Grund von
Staatsvertriagen
35 Auf Grund d.Reparationsverpilichtungen
36 Aus anderen Griinden?) . . . . .

deren Zahlungen der Re-
D8 gﬁaiuir:g an das Ausland oder aus

anderen Aufwendungen im Aus-

lande . .o co
VII. Langfristiger Kapitalverkehr
Anleiheverkehr

a) Amortisation und Rickkauf
inlandischer Anleihen

388 Von Staats- und Kommunalanleihen:

1. Riickzahlung an das Ausland bei

Falligkeit e e e e e
9. Riickkauf zu Tilgungszwecken .

3. Weitere Kéufe im Ausland . .
39 Von anderen inlindischen Anleihen .

Kauf bestehender ausliand. Apleihen im
l1)8)1151%:;1111de und Emission neuer im Inlande

40 Kauf bestehender Anleihen .
41 Emission neuer Anleihen .

l

60

1582

125

135

— 1582

— 125

— 135

1) Saldo aus Nebeneinnahmen und Ausgaben des Reparationsagenten.
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Aktivseite

Postevn

Nach zu-
Er- verlissigen
mittelte; Unterlagen

hiitat
Zahlen gezscﬁi;me Séaﬁlzne

Roh

Summe

B. Verinderungen im Besitz an
Beteiligungen, Unternehmungen
und Grundstiicken
a) Einschrinkung des inlindischen
Besitzes an

42 Aktien u.Beteiligungen in ahnhcher Form
43 Unternehmungen . . .
44 Grundstiicken .

b) Ausdehnung des auslandlschen
Besitzes an
45 Aktienu. Beteiligungen in ahnhcher Form
46 Unternehmungen . . .
47 Grundstiicken .

C. 48 Sonstiger langfristiger Kapital-
verkehr. . . . .. . . . .

VIHI. Kurzfristiger Kapltalverkehr
49 Bankguthaben:

a) Zunahme der auslindischen Guthaben
in inlindischen Banken .
b) Abnahme der inlindischen Guthaben
in auvslindischen Banken . .
50 Verinderungen im Bestand von Aus-
landswechseln :

a) Zunashme im Bestand inlindischer
Wechsel im Auslande .
b) Abnahme im Bestand auslindischer
Wechsel im Inlande. .
51 Verinderungen im Bestand von fremden
Banknoten und Miinzen:
a) Zunahme im Bestand
Banknoten im Auslande
b) Abnahme im Bestand auslindischer
Banknoten und Miinzen im Inlande
52 Verinderungen in anderen Handels-
schulden:

a) Zunahme der Handelsschulden von
Inlindern an Auslinder . .
b) Abnahme der Handelsschulden von
Auslédndern an Inlinder .. .
53 Anderer kurzfristiger Kapltalverkehr

a) iiber deutsche Banken .
b) sonstiger.

IX.54 -Ausgleichsposten fiir mcht aufgenommene
oder falsch eingesetzte Posten . .

inlindischer

125

350

[ &
(==

15 15

60 — — 60

2232

- 212 —

— 15

|
[H
ot

443 443

Gesamtsumme

58

13033 3622 ‘ 1341 ‘ 17 996

125

C. 48 Sonstiger langfnstlger Kapltal-

Passivseite

Posten

Er-
mittelte
Zzahlen

Nach zu-
verlédssigen
Unterlagen
geschitzte

Zahlen

Roh
ge-
schitzte
Zahlen

Summe

B. Verinderungen im Besitz an
Beteiligungen, Unternehmungen
und Grundstiicken
a) Einschrinkung des auslindischen
Besitzes an

42 Aktien u.Beteiligungen in ihnlicher Form
43 Unternehmungen .
44 Grundstiicken .

b) Ausdehnung des mla.ndlschen
Besitzes an
45 Aktien u.Beteiligungen in ahnhcherForm
46 Unternehmungen . .
47 Grundstiicken .

L

verkehr.

VIII. Kurzfristiger Kapitalverkehr
49 Bankguthaben:
a) Zunahme der inlindischen Guthaben
in auslindischen Banken . .
b) Abnahme der auslindischen Guthaben
in inlindischen Banken
50 Verinderungen im Bestand von Aus-
landswechseln
a) Zunahme im Bestand auslindischer
Wechsel im Inlande
b) Abnahme im Bestand
Wechsel im Auslande . .
51 Verinderungen im Bestand von fremden
Banknoten und Miinzen:
a) Zunahme im Bestand auslindischer
Banknoten und Miinzen im Inlande
b) Abnahme im Bestand inlandischer
Banknoten und Miinzen im Auslande
52 Verinderungen in anderen Handels-
schulden:
a) Zunahme der Handelsschulden von
" Auslindern an Inlinder . .
b) Abnahme der Handelsschulden von
Inlindern an Auslander . .
53 Anderer kurziristiger Kapltalverkehr
a) iiber deutsche Banken . ..
b) sonstiger.
X.54 Ausgleichsposten fur mcht aufgenom-
mene oder falsch eingesetzte Posten

i‘nléindisc‘hexn'

72

[

189

[

— 189

Gesamtsumme

16 453

5 Enquete-AusschuB, 1. Die deutsche Zahlungsbilanz.

798

745 | 17996
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2. Erlduterungen zur Zahleniibersicht.

I. Warenverkehr.

Die Grundlage fiir die Zahlen geben die Verdffentlichungen der
amtlichen Handelsstatistik iiber den reinen Warenverkehr im deutschen
AuBlenhandel. Die Arbeitsgruppe hat dabei die Frage erortert, welche
Art der amtlichen Darstellung des AuBenhandels (Spezialhandel, Ge-
samteigenhandel, Generalhandel) der Zahlungsbilanzaufstellung zu-
grunde zu legen wére. Er hat sich fiir den Spezialhandel entschieden,
weil nur dessen Wertangaben als Grundlage verwendbar sindY). Die
unter la angegebenen Zahlen (Warenausfuhr 10 222 Mill. RM., Waren-

einfuhr 14 228 Mill. RM.) stellen die aufgerechneten Zahlen des Spezial-

hangigls ohne die vom Statistischen Reichsamt vorgenommenen, unter
Position 2 eingehend behandelten Berichtigungen dar.

Ergiinzungen»zu den Zahlen des Spezialhandels.
Fir die besonderen Zwecke der Zahlungsbilanz ist es notwendig,

zum reinen Warenverkehr die Posten: Silber (1), Schiffe (1 ¢), Fische-

reiertrdge im Ausland (1 d1) und Elektrizitétslieferungen (1 e) hinzuzu-
schlagen.

1b. Aus- und Einfuhr von'Silberbarren.

Um die Vergleichbarkeit mit den Zahlen auskindischer Statistiken
aufrechtzuerhalten, sind die Zahlen der Aus- und Einfuhr von Silber
in Barren und von Bruchsilber und Silbergekritz aus den Zahlen iiber
den Edelmetallverkehr herausgenommen und zum Warenhandel gestellt
worden. Die Zahlen entstammen der Handelsstatistik und umfassen
die Positionen 772a1, 77222 und 772¢*). Die Ausfuhr betrigt
12 Mill: RM,, die Einfuhr 39 Mill. RM.

le. Schiffsaus-und -einfuhr, soweit nicht im
‘ Spezialhandel erfalt.

Die Aus- und Einfuhr von Schiffen ist in der amtlichen Aufen-
handelsstatistik nur unvollstindig angeschrieben. Vor allem entziehen
sichv die Félle des Besitzwechsels im Auslande oft der Kenntnis der

!y Zur Begriindung siehe die Darlegung im Anhang, Anlage 1 S. 89ff.

2) Die Aus- und Einfuhr von Silbermiinzen (772b) ist hierbei nicht beriick-
sichtigt, um eine Doppelzihlung mit 51 zu vermeiden. Ubrigens betrigt die Aus~
fuhr nur 1 Mill. RM, die Einfuhr nur 2 Mill. RM.
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Zollbehorden. Da nach dem internationalen Zahlungsbilanzschema aber
auch diese F&lle zum Warenverkehr gerechnet werden sollen, ist an
dieser Stelle eine Ergidnzungsschiitzung erforderlich. Die Unterlagen
hierfiir liefert ein Vergleich der Warenhandelsstatistik mit der Statistik
des Schiffsbestandes.

Es ergeben sich dann fiir Seeschiffe folgende Zahlen:

Handelsstatistik Schiffsbestandsstatistik

Ausfubr | Einfuhr Abginge | Zuginge

Mengen in 1000 Br.- in 1000 Br.-Reg.-T.

Reg.-T. . . . . 60 157 Neubauten . . . 43 6
. ; Alte Schiffe . . . 85 196

Wert in Mill. RM . 25 81
Insgesamt 128 202

Bei der Ausfuhr 148t sich aus dem Urmaterial feststellen, dal3 die
43 000 Br.-Reg.-T. der Neubauten vollstindig von der Handelsstatistik
erfalit sind, von den 85000 Br.-Reg.-T. der verkauften alten Schiffe
dagegen nur 17000 Br.-Reg.-T. Fiir die restlichen 68 000 Br.-Reg.-T.
mul} also noch der Wert geschiitzt werden. Rechnet man mit dem Durch-
schnittssatz von 156 RM. je Bruttoregistertonne, der bei den erfaliten
17 000 Br.-Reg.-T. alter Schiffe ermittelt ist, so erhilt man einen Betrag
von rund 11 Mill. RM., der als Ergéinzungsposten auf der Aktivseite
der Zahlungsbilanz unter 1 ¢ erscheint.

Bei der Einfuhr 148t sich nicht mehr feststellen, ob die Handels-
statistik die Neubauten sidmtlich erfallt hat oder nicht. Da es sich nur
um 3 % der Seeschiffseinfuhr handelt, erscheint ecine besondere Be-
handlung itberflissiz. Es ist also ein einheitlicher Durchschniftswert
fiir die gesamte Differenz zwischen den 157 000 Br.-Reg.-T. der Handels-

_statistik und den 202 000 Br.-Reg.-T. der Verkehrsstatistik einzusetzen.

Von vornherein ist anzunehmen, dafl er hoherliegen wird als bei der
Ausfuhr, da die deutsche Flotte im allgemeinen nur veraltete Schiffe ab-
gegeben hat — zum Teil zur Verschrottung — wéhrend sie nur neuere
eingestellt haben diirfte. Die Handelsstatistik gibt fiir die von ihr er-
fallten 157 000 Br.-Reg.-T. einen Durchschnittswert von 200 RM. am.
Im Jahre 1926 betrug der Durchschnittswert dagegen 319 RM. Nach
der sehr sorgfiltigen Statistik der Zeitschrift ,Hansa® betrigt der
Durchschnittsverkaufspreis fiir alte Schiffe je Bruttoregistertonne 1927
dagegen 396 RM., 1926: 334 RM. Zu den Durchschnittszahlen der
Schiffseinfuhr der fritheren Jahre pafllt dieser hohe Preis eher als der
Durchschnittspreis der erfaliten Schiffe. Da eine Klirung im einzelnen
nicht mehr moglich ist, ist fiir die von der Handelsstatistik nicht er-
fallten Schiffe ein Durchschnittswert” von 300 RM. je Bruttoregister-
tonne eingesetzt worden. Es ergibt sich somit fiir die Passivseite des
Postens 1 ¢ ein Zuschlag von 14 Mill. RM. v

Bei der Aus- und Einfuhr von Binnenschiffen liegen dieselben
Fehlerquellen vor. Ein Vergleich von Handels- und Verkehrsstatistik
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ist hieI.' sehr schwierig, da auch die Verkehrsstatistik nicht vollstindig
ist. Eine eingehende Untersuchung hat ergeben, dafl die Zahlen auf
jeder der beiden Bilanzseiten jedenfalls unter 10 Mill. RM. liegen, und
der Saldo kaum mehr als 1 Mill. RM. betriigt. Die Zahlen sind daher
als ungewill und unbetrichtlich nicht beriicksichtigt worden.

1di. Fischverkdufe in auslidndischen Hifen.

Die Verkéufe von Fingen der deutschen Hochseefischereiflotte in
ausldndischen Héfen sind in der Handelsstatistik nicht enthalten. Nach
Ermittlungen des Reichsministeriums fiir Erndhrung und Landwirt-
sphaft (nach Angabe der Konferenz der Fischmarktverwaltungen) hatten
sie 1927 den Wert von 9 Mill. RM. Verkiufe auslindischer Fischfinge
in deutschen Hifen sind im Spezialhandel enthalten.

1d2. Verkdufe deutscher Waren von deutschen

Schiffen im Ausland und Kéiufe ausldndischer

Waren auf ausldndischen Schiffen durch deutsche
Passagiere.

Diese Posten lassen sich nicht schitzen.

le. Elektrizitdtslieferungen.

Nach den Ermittlungen der amtlichen Produktionsstatistik betrug
die Ausfuhr von elektrischem Strom ins Ausland 175,5 Mill. Kilowatt-
stunden, die Einfuhr 264,9 Mill. Kilowattstunden. Der Durchschnitts-
wert fiir die Kilowattstunde wird im Einvernehmen mit dem Verband
Deutscher Elektrizitdtswerke auf 2 Rpf. bei der Ausfuhr und 3 Rpf. bei
der Einfuhr geschitzt. Es ergibt sich also ein Wert von 4 Mill. RM.
fiir die Ausfuhr, von 8 Mill. RM. fiir die Einfuhr.

lg. Warenausfuhrauf Grund staatlicher Verpflich-
’ tungen.

Als Warenausfuhr auf Grund staatlicher Verpflichtungen sind die
Reparationssachlieferungen zu betrachten. Der hier eingesetzte Wert
von 579 Mill. RM. ergibt sich aus der Handelsstatistik. In den Be-
richten des Generalagenten fiir Reparationszahlungen erscheint eine
Zahl von 707 Mill. RM. Die Differenz ist darauf zuriickzufithren, daf}
einmal ein Teil der Ausfuhr bereits vom Agenten gutgeschrieben, aber
am Schlusse des Jahres noch nicht iiber die Grenze gegangen war, und
daf} ferner die Zahlen des Agenten Dienstleistungen im Auslande
(Bauten, Montage) einschliefen, wihrend die Handelsstatistik nur die
reine Warenausfuhr nach dem Grenzwert anschreibt').

Berichtigungen zu den Zahlen des Spezialhandels.
2c¢. Berichtigungen zum Ausgleich falscher De-
klarationen und Schitzungen.

" Uber die Fehlermoglichkeiten bei den Deklarations- und Schétzungs-
werten des Spezialhandels hat das Statistische Reichsamt an Hand der

1) Siehe VI, 36, S. 80.
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Zahlen fiir 1925 eine eingehende Untersuchung angestellt. Da sich diese
Untersuchung im wesentlichen auf die Erhebungstechnik bezieht und
diese erst Ende 1928 veriindert worden ist, gelten die Gesichtspunkte
von 1925 grundsiitzlich auch fiir 1927.

Bei der Ausfuhr stiitzte sich das Statistische Reichsamt auf die
Ergebnisse einer Umfrage bei rund 800 Exporteuren (Fabrikanten und
Handler), bei der Einfuhr auf Vergleiche zwischen den Einfuhrwerten
und den sonst bekannten Preisen der betreffenden Waren.

Dabei ging das Statistische Reichsamt davon aus, daf bei den Aus-
fuhrwerten, die schon nach der damaligen Methode auf Deklarationen
beruhten, Fehler nur entstehen konnen, wenn der Anmeldende

die vorgeschriebene Methode der Ermittlung des Grenzwertes nicht

beachtet,
iiber den Wert, den die Ware beim Grenziibertritt hatte, nicht unter-

richtet ist,
irrtiimliche oder wissentliche Fehldeklarationen macht.

Fehler der ersten Art ergaben sich aus falscher Behandlung der
Frachten, indem entweder der Preis ,,ab Werk® oder der Preis ,,frei
Empfinger” oder frej bis zu einem anderen Ort aulerhalb der Grenze
in die Ausfuhrdeklarationen eingesetzt wurde. Beobachtet wurden
Fehler nach beiden Seiten. Soweit solche Fehler auffallen, werden sie
mm Statistischen Reichsamt laufend richtiggestellt.

Fiir die zweite Gruppe der Fehler ergaben sich Anhaltspunkte
aus der Umfrage. Hier lag nach den Feststellungen des Reichsamts
die wichtigste Fehlerquelle bei den sogenannten Hindlerscheinen, d. h.
bei den Scheinen, die der Fabrikant ausfiillt, ohne den Preis zu kennen,
den der exportierende Hindler erhilt. Um die Hohe  dieses Fehlers
beurteilen zu kénnen, muBte man zunichst den Anteil des Handels an
der Ausfuhr abschitzen. Da nur in einem Teil der Fille, in denen der
Export durch die Hand eines Héndlers geht, die Anmeldung durch den
Fabrikanten erfolgt, ist der Anteil der Hindlerscheine an den De-
klarationen geringer als der Gesamtanteil des Handels am Export der
betreffenden Waren. Soweit sich dieser Unterschied ermitteln liel, wurde
er bei Ansetzung der Fehlerhthe beriicksichtigt. Als durchschnittliche
Spanne zwischen dem vom Fabrikanten und dem vom Hindler erzielten
Grenzwert wurden 5 9% angenommen. v

Eine dhnliche Unklarheit iiber die Grenzwerte bestand bei der Aus-
fuhr zu Verrechnungspreisen an eigene Niederlassungen oder Konzern-
firmen, die vor allem in der elektrotechnischen, chemischen, optischen,
Gummi- und Maschinenindustrie eine Rolle spielt. Im Ausfubranmelde-
schein erscheinen Verrechnungspreise, die eine gewisse Gewinnmarge
lassen. Dasselbe gilt fiir Kéufe auslindischer Niederlassungen in
Deutschland. Auch diese geben bei der Ausfuhr einen niedrigeren Be-
trag an, als sie voraussichtlich erzielen. Bei Konsignationsligern,
die nicht bei eigenen Niederlassungen bestehen, wurden nach Angabe
der Fragebogen in manchen Féllen nicht Verrechnungspreise oder vor-
aussichtliche Grenzpreise angegeben, sondern die voraussichtlichen
Bruttopreise einschl. Fracht-, Lager- und sonstiger Kosten im Ausland.
In diesen Fillen miilten Abziige gemacht werden; als wahrscheinlich
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unbetrichtlich wurden sie nicht beriicksichti
_ igt. Ebenso kommt 1ch
vor, dafl aus Anlaf} von Qualititsdifferenzen Abziige vom WaESn?vlécrt

vorgenommen werden; nach der Umf i i 1 i
. 1 ; mirage spielten sie nur in we
Fillen eine Rolle. P ’vn emigen

An Hand der Umfrage wurde fiir die Berichtigungen derartiger

Fehler ein Mindesthetra 0 ; < !
auf die Tandisthetr g von 0,88 % errechnet; 0,86 % kommen dabei

 Bei dieser Berechnung sind einige Voraussetzun en ge
die sich nicht genan nachpriifen lassen. Nimmt man %ie %p?gggtzxiosrc%eenﬁ
den_1 vom Aussteller des Scheins angegebenen und dem vom Exporteur
%rzulalten Grenzwgrt statt mit 5% mit 10 9, an, dann erhéht sich der
Mgh er"auf‘ 1,7 bis 1,8 %; diese Zahl wurde als Obergrenze betrachtet.

it ‘Rucks‘lcht darauf, dafl der Anteil des Handels und der Hindler-
scheine beim Durchschnitt aller Unternehmungen héher sein kann als
gel d((lanlgefragten und dafl die Hiindlerspanne durchschnittlich zwischen
1 5un% 1 angz(;eilzist’ Wurdg der Fehler vom Statistischen Reichsamt auf

Nieht beriicksichtigt sind hierbei Fehler aus etwaigen irrtiimlichen

méBigen Ausdruck zu bringen.

Fir die Einfuhr war bis Ende 1927 die Methode d darati
noch nicht vollstiindig durchgefiihrt. 1925 betrug der ing?ixlgzitg)e?
kla,rleljt.en Waren rund 3314 9, des Gesamtwertes. Soweit bei den De-
klarationen ‘Fehler vorkamen, sei es aug Nachlissigkeit bei der An-
meldung, sel es — 7z B. bei Anmeldung durch den Spediteur — aus
Unkenntms des Wertes, ergab sich kein Anhalt dafiir, daB die Fehler
in derselben Richtung wirkten. Deshalb wurden die deklarierten Waren
in (‘1.16 Untersuchung iiber die Fehlerquellen nicht einbezogen. Bei der
Schatzgng du;ch Sachverstindige lag der Hauptfehler darin, dafl die
Yersghledenhelt der eingefiihrten Qualitéiten nicht geniigen(’i beriick-
sichtigt werden konnte. Die Sachverstindigenangaben bezogen sich
meistens auf die Qualititen, die von den berichtenden Firmen gehandelt
wurden, und zwar in der Regel auf zu hohe Qualitéiten,

Fiir die wichtigsten Lebensmitte] und Getrinke (wi i
Drittel der Einfuhr) wurden eingehende Vergleiche zvs(*islc(ell(iez 521111(113?;1[}
fuhrwerten und den sonst zu ermittelnden Preisen an deutschen Grenz-
orten angestellt. Es ergab sich dann z. B., daB der Einfuhrpreis fiir
Weizen bis Oktober 1925 um 12 9% zu hoch eingesetzt war, weil die
Anschrg;bungen auf dem Wert der Sorte Manitoba I beruhten. wéhrend
zum grofleren Teil geringere Qualititen eingefiihrt wurden. Der Ein-
fl}hrprels fir Reis war bis Oktober um 10 bis 15 %, der Preis fiir Ol
bis Dezember um 10 % zu hoch angesetzt. Fiir andere Waren derselben
Gruppe lieBen sich nicht so schliissige Beweise fihren, da vor allem
die Qualititsverteilung weniger klar war. Fiir die ganze Gruppe wurde
der Fehler der Uberschitzung mit 10 % angenommen. Das letzte
]?mttel der Einfuhr umfalt sehr verschiedenartige Waren. In Einzel-
fillen wurden auch hier Uberschétzungen festgestellt, z.B. bei Holz
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bis Oktober 1925 20 %. Fiir die ganze Gruppe wurde eine Uberschitzung

um 5 9% im Durchschnitt angenommen. v .
Es ergab sich so fiir die Gesamteinfuhr der Satz von 5 % als

Durchschnittssatz fiir die Uberbewertung. Da eine Reihe der stiirksten

Fehlerquellen, vor allem bei der Getreideeinfuhr, schon seit 1925 teils

infolge genauerer Schétzungsmethoden, teils auch infolge des Uber-
ganges zur Methode der Deklarationen ausgeschaltet sind, wurde fiir
1927 nur noch mit einer Uberbewertung von 3 % gerechnet.

Nach diesen Methoden kommt man fiir 1927 zu einer Erhshung
der Ausfuhrzahlen um 153 Mill. RM. und zu einer Verminderung der
Einfuhrzahlen um 427 Mill. RM.

Durch die Reform der Aulenhandelsstatistik (Gesetz iiber die
Statistik des Warenverkehrs mit dem Auslande vom 27. Mirz 1928,
‘Ausfithrungsverordnung vom 9. August 1928) sind diejenigen Fehler,
die sich aus der Methode der Sehiitzungen ergeben, ausgeschaltet, weil
fiir Einfuhr und Ausfuhr ausnahmslos Deklaration vorgeschrieben ist.
Die Fehlerquelle der Hindlerscheine ist ebenfalls verstopft. In allen
Fillen, in denen der Anmeldende nicht iiber den Preis der Ware unter-
richtet 1ist, erfolgt seitdem durch Doppelscheine eine Anfrage beim
Importeur oder Exporteur.  Es bleiben nur noch Unklarheiten, wenn
der Preis beim Grenziibertritt nicht feststeht. Die hieraus sich ergeben-
den Fehler diirften aber per Saldo gering sein und wirken auch nicht
mehr wie die jetzt beseitigten Fehler nur in einer Richtung.

Durch die Korrekturen des Statistischen Reichsamts verringert sich
fir das Jahr 1927 der Passivsaldo im Warenverkehr um 580 Mill. RM.
Der auferordentlichen Bedeutung der Korrekturen entsprechend mulite
der Arbeitsgruppe eine Nachpriifung wiinschenswert erscheinen. Es
zeigte sich aber, dall diese nur durch umfangreiche Nacherhebungen,
#hnlich denjenigen des Statistischen Reichsamts, méglich gewesen wire,
ohne dafBl der Arbeitsgruppe die Erfahrungen des Statistischen Reichs-
amts zur Verfiigung gestanden hitten. Die Arbeitsgruppe hat daher
die Schitzung des Statistischen Reichsamts in die Zahlungsbilanz ein-
gesetzt, zumal es auch ihr nicht moglich war, diejenigen Fehler zahlen-
mifig abzuschitzen, die von der Erhebungstechnik unabhiingig sind,
vor allem diejenigen, die auf irrtiimlichen oder wissentlichen Fehl-
deklarationen beruhen. Die Mbglichkeit derartiger Fehler, wie sie in
jeder Handelsstatistik auftreten konnen, ist durch die Verfeinerung der
Erhebungstechnik nicht zu beseitigen. Je nach der handels- und steuer-
politischen Lage konnen sie bald zu einer Uberbewertung, bald zu einer
Unterbewertung, sowohl der Einfuhr, als auch der Ausfuhr fithren.

Bei den Vernehmungen der Auflenhandelsgruppe ist die Arbeits-
gruppe einzelnen Fillen, in denen Kritik an der Handelsstatistik geiibt
wurde, nachgegangen. Dabei hat sich ergeben, daBl ein grofler Teil dieser
Kritiken sich nicht auf Fehler in der Bewertung, sondern nur auf.An—
schreibung ‘an falscher Stelle des Statistischen Warenverzeichnisses
bezog. ‘Diese Fehler kommen algo fiir die Aufstellung einer Zahlungs-

bilanz nicht in Frage.
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2d. Berichtigungen zur Herstellung der Uberein-

stimmungderstatistischen Nachweise mitder tat-

sdchlichen Warenausfuhr des in der Zahlungs-
bilanz berificksichtigten Gebietes?).

Wie aus der Darstellung in Anlage 1?) hervorgeht, sind fir die
Zahlungsbilanz zum Spezialhandel noch einige Posten nachzutragen,
némlich der aktive Lohnveredelungsverkehr und der passive Veredelungs-
verkehr. Da der aktive Eigenveredelungsverkehr bereits im Spezial-
handel eingeschlossen ist, ist damit der gesamte Veredelungsverkehr
beriicksichtigt. Im Jahre 1927 betrugen im aktiven Lohnveredelungs-
verkehr die Ausfuhr 54 und die Einfuhr 55 Mill. RM. Im passiven
Veredelungsverkehr betrug die Ausfuhr 56, die Einfuhr 107 Mill. RM.
Berichtigungen sind an diesen Zahlen nicht vorgenommen worden, da
der Veredelungsverkehr sich anders zusammensetzt als der Spezialhandel.

Fir den Niederlageverkehr war eine Gesamtschitzung nicht
moglich. Wenigstens der Versuch einer Schitzung ist aber moglich
fiir die Gewinne bei den wiederausgefithrten Waren. Die Ausfubr aus
Niederlage betrdgt nach der Handelsstatistik 835.Mill. RM. Unter
Berticksichtigung der Anschreibungsfehler ist sie mit mindestens
900 Mill. RM. anzusetzen. Nimmt man an, dal hierin ein Gewinn von

mindestens 3.% steckt, so kommt man auf einen Aktivposten von rund
30 Mill. RM.

Eine Schiitzung der Einnahmen im Durchfuhrverkehr ist unten
unter 6 und 8 gegeben.

3.Schmuggelwaren.
Unterlagen zur Schitzung fehlen vollstindig.

I1. Verkehr mit Goldbarren und Goldmiinzen.

Die Zahlen der Position 4 entstammen der Handelsstatistik (stat.
Nrn. 769 a bis d); die Ausfuhr betrdgt 9, die Einfuhr 197 Mill. RM.
Erfaflt ist die gesamte Goldbewegung (Barren und Miinzen), soweit es
sich nicht um Ein- und Ausfuhr von Miinzen zum persionlichen Ge-
brauch handelt. Der Hauptanteil an dem Einfuhriiberschull von
188 Mill. RM. entfillt auf die Notenbanken, deren Goldkassenbestéinde
im Laufe des Jahres 1927 um 122 Mill. RM. zugenommen haben. Bei
der Bewegung der Bestinde an auslindischen Miinzen ist eine Doppel-
zihlung moglich. Die Goldmiinzen, soweit sie nicht zum persénlichen
Gebrauch von Aus- und Einwanderern und Reisenden dienen, erscheinen
einmal in Position 4 (Einfuhr 48,9 Mill. RM., Ausfuhr 0,2 Mill. RM.);
dann aber kénnte ein Teil auch in den Veréinderungen des Bestandes

1) Zugrunde gelegt ist das deutsche Reichsgebiet mit Ausnahme der badischen
Zollausschliisse und Helgolands und einschlieBlich der Zolleinschliisse. Das Saar-

gebiet ist, weil es voriibergehend zum franzésischen Zollgebiet gehort, als Ausland
behandelt.

?) Siehe S. 89ff.
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indi i . i den deutschen Kredit-
lindischen Minzen und Banknoten.bel '
%I;nl?;? E:?l Position 51 erscheﬁlglrll. R]%\? dﬁe‘isereh]i’e(;lslterﬁ nztt))zrstggg eégg
snderung von 2 Mill, 1. be C
]fzstl\a}ﬁ(}svgﬁr'l :{vav%ist, ist der Betrag, In dem Goldmiinzen doppelt
b1t sein konnten, iedenfalls sehr gering. . _
geza}}l"lgsi?:rlln5k(gilll)ltetlilielAbnahme der Goldbestan_gle der Relchsb%{nlg I111;
Auslande an (mit 89 Mill. RM. nach dem Geschiftsbericht der Reic

bank). .
I1I. Entgeltliche Dienstleistungen.
A Dienstleistungen im Transportwesen.
6a. Schiffsfrachten.

1. Seeschiffsfrachten.

i i i hlungsbilanz muf die
Anschreibung der Frachten in der Zz_x :
esar]r?tl:n Frll'sa%hteinna%men der deutschen Sqeschlffal}rt als Aktlvp]o)se’iftri
?n die Zahlungsbilanz einsetzen, auch soweit es Leistungen von .
O ‘
SChenD;neir]iegﬁ%%%h:%%ﬁstik fiir die Fra;zrlifteinnaﬂﬁn}erz1 deereg(litesrc;ilgg
i ni ine Umfrage bei den he
Seeschiffahrt nicht besteht, wurde emeV nfrage Dol den o men.
durch den Verband deutscher Rgeder e. V. in Ha 994gb. f926 e
i h erstreckte sich auf die .Jah_re 1924 bis a
]ljégzeeggrgsrssiltlac éla?ﬂsg diejenigen Reedereie}?, dle‘dlﬁ Hlmf‘rl'ige[lggaﬁ‘a} ngf
. d m Auslandsgeschift Einnahmen in Hohe . .
gigji%sg:lls(d:von Frachteinnahmen 3819 11%1&1 RM) ’"b(iirsls;n dé:gsga]gzr;
i land in Hohe von 230 Mil . . gegenil .
%rbﬁr?ds 32utscher Reeder hat Iclil}n é\rvel Mt%t}_ut)dzréi r?:rgeﬁ?gglti’e dlgl \(7(;11
den mitgeteilten Zahlen auf die esa}rf}.f eit (z
i t in Betracht kommende:
denen fast alle fiir das Auslandsgesc 4 _ acht Lomn e e
i chéren) zu schlielen. Nach der einen Met r
%%Z%%iggl?ngg auf G)rund der g%gg%goeo Vé)rg%{xori‘nm(el?é T‘Iglll&;l a’ggnggc% igﬁi
erfalten Reedereien betrégt ) 000 Br-R.-1., R
7 1so ein Aufschlag von 4 Yo
erfaliten 750 000 Br-R.-T. Es ergibt §1ch a e O e van
iten Methode werden die Tonnage unc g
Isqei(};l}; (‘lc(;}'pi?cv}?én rIlni’(;’cleren Reedereie{r} ohne hPassaglergeeﬁ!ggg, ;1.1115(21 eggrsl
y dem die nicht erfafiten Unternehmungen ren, zu d
%ﬁlﬁz’g: uinsen%erhéltnis gesetzt. Da die sechs R(-“;eder(?llgr;3 tl)\i'lllel?ﬁ\?
Schiffsraum von 106 000 Br-R.T. einen Ubergehu[& von b alt elst-iicher;
im Auslandsgeschaft erzielten, ergibt glch fiir ﬁe Bty
750 000 Br.-R.-T. ein trberschull von 108'M111. RMﬁd d'ie Fracfl,t 7o
dos e Ubex]'oschus_se}sl quol giizerll\l i/lklﬁf]sac%l/[l:":igenm(‘iie Betriage 555
nahmen allein ergeben sich mit ¢ ufsct e s bet
19 Mill. RM. Die tatsachlichen Emna men ¢ 2 x
3:1(111 gbherlerlx Betrage gelegen haben als bei dem niedrigen, infolgedessen

1y Siehe Kapitel II S. 81.
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ist mit einem Aufschlag von 40 % umgerechnet worden. So er i

S ] ) . gab sich
die "Zahl von 546 Mill. .RM. Diese Zahl ist als Ausgangspunkt fiir die
Scha_tzung der Frachteinnahmen des Jahres 1927 zu benutzen, fiir das
unmittelbare Angaben nicht zu erlangen waren.

Die Bewegung der deutschen Frachteinnahmen hingt ab vom Um-
fang des Giiterverkehrs, vom Anteil der deutschen Flagge -am Giiter-
verke_ahr.und von der Héhe der Frachtsitze. Gegeniiber 1926 ist der
seewiirtige Giiterverkehr iiber deutsche Hifen um 2,3 %%, der Anteil der
deutschen Flagge um 8 9% gestiegen; die Frachten fiir den Verkehr von
und na}'ch D_eutschland sind um 3,5 % gefallen. Aus diesen Zahlen ergibt
sich fiir die Frachteinnahmen im Verkehr iiber deutsche Hifen eine
Wghrschemhche Erhshung um 6,6 %, mit der man ohne Bedenken auch
fiir den Verkehr iiber niederlindische und belgische Hifen rechnen
k.?,nn. Fiir den Verkehr zwischen anderen fremden Hifen ist die Er-
hohung d.es Giiterverkehrs und der Frachten auf je 10 %, die Erhdhung
des Anteils der deutschen Flagge auf 8 9 zu schitzen. Es ergibt sich

hier also ein Umrechnungssatz von 118.8- 3 { i
folgenden Zahlen: ¢ S7. Man kommt somit

Verkehr 1926 Index 1927

Mill. RM Mill. RM
tber deutsche Hafen . . . . . . .. '. . 33 ' 55
tiber niederlindische und belgische Hifen . . . 18553 %82’2 ?zg
zwischen anderen auslindischen Hifen . . . . . 77 118,8 91
546 591

2. Binnenschiffsfrachten.

Fir die Errechnung der Frachteinnahmen der Binnenschi 't
kqnnte ein ausfiihrlicher Bericht des Reichsausschusses derpcsiglllltfsf(?}grf
B}nnenschlffahrt verwendet werden. Er beriicksichtigt nicht nur die
E}nnahmen der unter deutscher Flagge fahrenden Schiffe, sondern er
z&hlt auch die unter auslindischer Flagge verkehrenden a,,ber in deut-
schem Besitz befindlichen Schiffe der deutschen Flotte zu.,

Fl‘itr di%‘Rhiinschiffahrt ergeben sich auf Grund dieses Berichtes
— unter Einsetzung neuerer Ergebnisse de i -
statistik — fiir 1927 folgende Zahl%n: dor amlichen Verkelrs

Auf dem Niederrhein belief sich der Talverkehr von Emmeri
Rotterdam auf 29,9 Mill. t. Rund zwei Drittel der befijrder?:Ie;;ChGrIilia}cfeE‘l
efltfal.len auf Kohle mit einer Durchschnittsfracht von 1,06 RM. ie Tonne
fiir die hochwertigeren Giiter des letzten Drittels kann man mit einer,
Durchsehmttsfracht von 1,50 RM. je Tonne rechnen. Man kommt dann
auf eine Gesamtfrachteinnahme von 36 Mill. RM., davon entfallen auf
Schiffe in deutschem Besitz 26,6 %= rund 10 Mill. RM. Der Bergverkehr
von Rotterdam nach Emmerich betrug 24,2 Mill. t (etwa zur Hilfte
Erz) und brachte eine Frachteinnahme von wahrscheinlich 34,1 Mjll. RM
(Erzfracht mit 0,82 RM. je Tonne, hochwertigere Giiter auf Grun'd def
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Getreidefracht mit 1,96 RM. je Tonne angenommen). Fiir den deut-
schen Verkehr von 29,7% ergibt sich somit eine Frachteinnahme von
wieder 10 Mill. RM. Die Einnahmen des Auslandes auf der kurzen
deutschen Strecke von den Ruhrhiifen bis Emmerich kann man als aus-
geglichen betrachten durch die Einnahmen der deutschen Schiffe aus der
Fahrt iiber Rotterdam hinaus nach Amsterdam und Antwerpen. Fiir
den gesamten Niederrheinverkehr ergibt sich somit ein Aktivposten
von 20 Mill. RM. Demgegeniiber steht aber ein Passivposten aus dem
Oberrheinverkehr. Von dem Verkehr in Koblenz (23,8 Mill.t) entfallen
rund 14 = 8 Mill. t auf ausliindische Schiffe. Hierin sind 1,6 Mill. ¢
Durchgangsverkehr von Ausland zu Ausland enthalten. Es bleibt also
ein Posten von 6,4 Mill. t fiir auslindischen Verkehr mit deutschen
Hifen. Dem steht der deutsche Verkehr nach und von den ausléindischen
Oberrheinhifen gegeniiber, der rund 1,4 Mill. t betrug. Es bleibt dann
ein Saldo von 5 Mill. t zugunsten des Auslandes, fiir den eine Durch-
schnittsfracht von etwa 2,85 RM. je Tonne anzunehmen ist. (Diese
Durchschnittsfracht ist errechnet auf Grund der Frachten fiir Getreide,
Kohlen, Schwefelkies von Rotterdam nach Mannheim, die mit 3,18 RM.
fiir zwei Drittel, der Frachten fiir Salze, Chemikalien, Diingemittel von
Mannheim nach Rotterdam, die mit 2,20 RM. fiir ein Drittel eingesetzt
worden sind.) Somit ergibt sich fiir den Oberrheinverkehr ein Passiv-
saldo von 14,3 Mill. RM. und fiir die gesamte Rheinschiffahrt ein Aktiv-
saldo von rund 6 Mill. RM. :

Fiir die Elbschiffahrt gibt der Reichsausschufl nach Angaben der
wichtigsten Schiffahrtsgesellschaften nach Abzug der Einnahmen aus-
lindischer Gesellschaften fiir 1926 einen Aktivsaldo von 7 bis
10 Mill. RM. an, nach denselben Unterlagen fiir die Oderschiffahrt einen
Aktivsaldo von 3 bis 4 Mill. RM. Fiir die Donauschiffahrt ergibt sich
nach Abzug der von auslindischen Fahrzeugen auf der deutschen Donau
gefahrenen Tonnenkilometer und unter Hinzurechnung der deutschen
Durchfuhrleistung im gebrochenen Verkehr fiir die deutschen Verkehrs-
leistungen auf der auBerdeutschen Donau ein Aktivum von 11 bis
12 Mill. RM.

Der Verkehr ist 1927 etwa derselbe geblieben; die Frachten waren
etwas niedriger. Insgesamt ergibt sich fiir die Binnenschiffahrt ein
Aktivsaldo von knapp 30 Mill. RM.

6b. Schiffsmieten.

Diejenigen Mitgliedsfirmen des Verbandes Deutscher Reeder, die
fiir 1926 Angaben gemacht haben, teilen als Einnahmen aus Charter-
geschiiften die Zahl von 3, als Ausgaben die Zahl von 5 Mill. RM. mit.
Diese Posten sind als Merkzahlen eingesetzt worden, da die Lage fir
die erfalten und die nicht erfaliten Reedereien hier wahrscheinlich so ver-
schieden ist, dal jeder Anhalt fiir eine Zuschlagsschétzung fehlt. Er-
mittlungen bei den Schiffsmaklern fithrten zu keinem brauchbaren Er-
gebnis.
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6c. Einnahmen aus dem P . :
. assagierver
lindern auf deutschen SZﬁié‘fee}X von Ays-

Die Ermittlungen des Verbandes D

_ i . tscher Reeder ben {fij :

eine Einnahme von 74 Mill. RM Die rflu codoreion pobly

: - RM. cht erfallt i i

g:r le;lsscizzré\éerk_%lr k%um beme Rolle. Da der ;ésaergtg %ggfﬁiﬁvﬁgﬁ?

v uber Damburg und Bremen 1927 i

gtwafs{ ngahr‘als 5 %. gegjmegen ist, und die Preige g:i%flmxllggl %356 I;Im

g(e;n acﬁ-z ;1")631511 ka]%rp f(gfandert haben, ist ein entsprechender Zusgcil;g
rden.  ie Gresamtzahl ist, da die E : j i

hundertprozentig ist, nach oben auf 80 Milﬁ. Iﬁ?s:{)lgexl'ii%neﬁ:alxlvsogézgt

6:] A ] E ..

Die Ausgaben der vom Verband Deutséh
. lsgak ] er Reed
ﬁt:fzierseilsﬁl {g;(}homn}lssmr_len an ausléndische Makler und ?{ge?liiﬁtiferf
Rootorich 1 Zauf 22 Mill. RM. Macht man fiir die nicht erfallten
oo ¢ ;3121 uschlag von 40 %0 und rechnet man fiir 1927 mit einem
von (7b) um, so ergibt sich der Betrag von 34 Mill. R\

7. E‘innah‘men und Ausgaben im Hafenverkehr.

| Aktivseite,
7a.Hafen—undKanalab
_ gabenauslindi Schi
in Deutsoniany naischer Schiffe

Von den Hafenbehérden in H
”; der amburg, Bremen, E i
I%tiizc;r}ll,mlgomgsb%g und der Verwaltung des N ordostseekaxrrllglesn ’\\ftﬁl(ligegs’
Tahoae_ aus Hafen- und Kanalabgaben ausldndischer Schiffe i
¢ der Betrag von rund 12 Mill. RM. angegeben, - e

7b. Andere Ausgaben ausly i
dndisch +hi i
Deutschland, o SC‘hlffeln

sind als ihre Hafen- und Kanalab i
d : gaben. Es ist daher di
llrlll j\hllﬁRM. emgesetzt worden. Die Ausgaben fiir %uiligﬁglflzlahl YOS'
er Handelsstatistik bereits erfalit und betragen 6 Mill IEM o e

Passivseite.
' Ausgaben deutscher Schiffe im Ausland
Die Ausgaben der deutschen Schiffe fiir Betriebsstoffe Repara-

Seeleute im Auslande belief. i i
lande en sich bei d
erfaBten Reedereien im Jahre 1926 aut 20631;1 "\\Ifﬁlll il{el{l V%‘?ﬁen(};:ﬁfﬁ"gfg

Eine genaye
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Umrechnung fiir das Jahr 1927 wie bei den Frachteinnahmen ist nicht
moglich, da die Verinderungen in der Aufenthaltsdauer in den einzelnen
Hifen, die Verinderungen in den Hafenabgaben usw. nicht so genau
bekannt sind. Es ist daher ein Index von 112 %, der in der Mitte
zwischen den beiden fiir die Umrechnung der Frachteinnahmen ver-

wendeten Indizes steht, verwendet worden. So ergab sich die Zahl von
rd. 305 Mill. RM. Eine Aufgliederung der Angaben der Reedereien nach
Ausgaben fiir Hafen- und Kanalabgaben und anderen Ausgaben war

nicht moglich.

8. Dienstleistungen im Durchfuhrverkehr, soweit
noch nicht behandelt.

Nachdem die Dienstleistungen der Binnenschiffahrt im Durchfuhr-
verkehr unter 6 a2 erfalit worden sind, bleiben die Einnahmen und Aus-
gaben der Eisenbahn zu untersuchen. Nach Mitteilung der Haupt-
verwaltung der Deutschen Reichsbahn-Gesellschaft setzten sie sich

folgendermallen zusammen:

Fracht-
aufkommen
B {ch Mengen (einschl. Be-
ezelchnung int forderungs-
’ steuer)
in Mill. RM
A . Wagenladungen:
a) Durchfuhr von trockener Grenze . . . . . . 2495 270
b) Durchfuhr iiber Seehifen . e e e 3 242 630
¢) Durchiubr iiber Binnenhifen . . . . . . . 760 000
134
Summe 6 497 900
B. Stiickgutverkehr 1/,9% . .. 97 500
Summe 6 595 400
C. Hiervon ab:
Frachtanteil der polnischen Eisenbahn fiir den Giiterverkehr
durch den Korridor . . . . . . . . . . . . . . .. 29
Saldo 105

9. Dienstleistungen im Post-, Telegraphen-,
Telephon- und Funkverkehr.

Laut Mitteilung des Reichspostministers ergab sich fiir 1927 aus
dem Post-, Telegraphen- und Postanweisungsverkehr mit dem Auslande
eine Gebiihrenschuld von 18,8 Mill. RM., aus dem Fernsprechverkehr
eine Gebithrenforderung von 2 Mill. RM.; per Saldo also ein Passivum

fiir die Zahlungsbilanz von rund 17 Mill. RM. =
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den Kredithanken betragen

'B. Dienstleistungen im Warenhandel.

Es handelt sich hier in erster Linie um Gewinn
' inne an der Durchfuh
prilfd an Warep, die das deutsche Zollgebiet gar nicht beriihren 1111n§
Infolgedessen in der Handelsstatistik nicht erscheinen’), Es ist der

Arbeitsgruppe nicht méglich ir ei i
8 : h gewesen, Unterlagen fii aBig
Abschitzung dieser PoéDten zu erhalten. © 7 oine sahlenmafige

C. Dienstleis_tungen im Bank-, Kredit-
und Finanzierungswesen.

~ Die Schitzungen fiir die Posten 12, 15 und 16 isi

winne und. Verluste aus Valuten- und Eﬂ’ektenhandel(%:(f I%gﬁzg}tgi
geschiften) sind von Herrn Rudolf Lo e b, in Firma Mendelssohn & Co

nach seinen Eindriicken von der Geschiiftslage auf den betreffenden Ge.
bletr:;n vorgenommen worden. Er nimmt fiir Provisionseinnahmen
1 Mll}_, RM., fiir Provisionsausgaben 10 Mill. RM. an, fiir das Effekten-
g_geschaft .Emnahmen von 10 Mill. RM. und Ausgaben, von 5 Mill R‘M‘
fiir Betglllgungsggschéifte Einnahmen von 7 Mill. RM. und Auq'gat;el'l,
von 5 Mill. RM. Die Kosten fiir die Aufnahme von Auslandsanleihe}l (14)
s1nq. ebenfalls von Herrn Loeb auf 75 Mill. RM. geschiitzt worden. Die
Schitzung der Zinsen im kurzfristigen Kapitalverkehr geht aus von den
Zahlen der Bankfragebogen einschliellich Zuschlagsschiitzungen. Bei

31.12. 1926 | 81. 12. 1927
Mill. RM Mill. RM
die verzinslichen kurziristigen Verpilichtungen an das ' ' |
Ausland .- v . . T 7, e e 3040 f 5172
die xlr:Iruziinslichen kurziristigen Forderungen an das Aus- - -
2308 . 2136

Herr Loeb nimmt nun die im Durchschnitt des Jahr 7 bei
Banken zu - verzinsenden Betrige mit 4107 Mill. RM. fﬁﬁsd}g 2\‘7 e?;hi(iil_l
t}_lngep und 2233 Mill. RM. fiir die Forderungen an und macht Zuschliige
fir die Bestiinde der Nichtbankiers (Verpflichtungen 718 Mill Rl\%
Forderungen 1114 Mill. RM.). Dabei nimmt er fiir die Verzinsun der
elr}zelnen Kredltorem und Debitorengruppen verschiedene Satze ang die
bel. den Zinsausgaben zwischen 4 und 7 %, bel den Zinseinnah’men
zwischen 2 und 7% liegen. Insgesamt kommt er bei den kurzfristigen
Yerpﬂlchtqngen zu einem Durchschnittsbestand von 4825 Mill. RM und
elner Verzmsupg_von durchschnittlich 5,1'%, bei den kurzfriséige}fFo'r-
derungen zu einem Durchschnittsbestand von 3347 Mill. RM. und einer
Durchschmtf;sverzinsung von 4,0 %, also zu Zinseinnahmen in der Héhe
von 1354 Mill. RM. und zu Zinsausgaben in Hohe von 247,2 Mill. RM.2)

1?1e Einnahmen und Ausgaben aus dem Zahlungsverkehr und aus
Vermogensverwaltung sind als unbedeutend nicht berticksichtigt.

1) Siehe Kapitel II S. 831,
%) Siehe Anlagen 2. u. 8. Seite 94.
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D. Andere Dienstleistungen.

20. Im Versicherungswesen.

Die Arbeitsgruppe hat mit Unterstiitzung des Reichsverbandes der
Privatversicherung eine Umfrage bei den deutschen Versicherungsunter-
nehmungen vorgenommen, die in erheblichem Maflle Auslandsgeschifte
betreiben'). Durch eine spéitere Erhebung des Reichsaufsichtsamts fiir
Privatversicherung, die einen grofleren Kreis von Firmen umfallt,
werden diese Zahlen zum Teil ergéinzt. Hierbei sind Unternehmungen
aller Versicherungszweige, auch der nicht aufsichtspflichtigen Transport-
vergicherung, befragt worden. Eine entsprechende Erhebung des Reichs-
aufsichtsamts erfallt die deutschen Niederlassungen der auslindischen
Versicherungsunternehmungen. Das Reichsaufsichtsamt hat die Ergeb-
nisse seiner Statistik in Nr. 4 seiner ,,Veroffentlichungen® von 1928
(27. Jahrgang) verdffentlicht und einzelne dieser Zahlen fiir die Zwecke
des Ausschusses noch weiter aufgegliedert.

Im Auslandsgeschédft der deutschen Versicherungsunternehmungen
ergeben sich Einnahmen aus Prémienzahlungen des Auslandes, sowohl
im direkten wie im Riickversicherungsgeschift, und aus den Schaden-
zahlungen des Auslandes im passiven Riickversicherungsgeschiift; dazu
kommen Einnahmen aus Auslandsanlagen (Zinsen u. 4.). Die deutschen
Ausgaben entstehen aus Prémienzahlungen im passiven Riickversiche-
rungsgeschift und aus Schadenzahlungen im direkten Geschiift und im
aktiven Riickversicherungsgeschift. Ferner kommen als Ausgaben Ver-
waltungskosten, Provisionen und #hnliches hinzu. Die Statistik des
Reichsaufsichtsamts weist die Einnahmen aus Priémienzahlungen mit
290 Mill. RM. aus (davon 243 Mill. RM. aus dem Riickversicherungs-
geschift). Die Einnahmen aus den Schadenzahlungen im passiven
Riickversicherungsgeschiift betragen 98 Mill. RM. Von den Ausgaben
entfallen 183 Mill. RM. auf Prdmienzahlungen im Riickversicherungs-
geschift und 157 Mill. RM. auf Schadenzahlungen an das Ausland
(davon 133 Mill. RM. aus dem aktiven Riickversicherungsgeschift).
Insgesamt schliet das auslindische Versicherungsgeschift der deutschen
Unternehmungen mit einem Aktivposten von 388 Mill. RM. und einem
Passivposten von 340 Mill. RM., also mit einem Saldo von 48 Mill. RM.
ab. Die Zinseinnahmen aus ausldndischen Anlagen betragen 13 Mill. RM.
Fiir die Verwaltungsausgaben fehlen die Unterlagen in der Statistik
des Reichsaufsichtsamts. Sie sind gemdll der Umfrage der Arbeits-
gruppe mit 25 Mill. RM. eingesetzt worden?).

Der Posten Zinseinnahmen iiberschneidet sich mit den Posten 13,
23 und 24 der Zahlungsbilanz, kann also hier nicht noch einmal beriick-~
sichtigt werden. Aus den Auslandsgeschiften der deutschen Versiche-
rungsunternehmungen ergibt sich also ein Aktivsaldo von 23 Mill. RM.

Das direkte deutsche Geschédft der ausléndischen Versicherungs-
unternehmungen fithrt zu deutschen Ausgaben fiir Primienzahlungen

!y Siehe die Fragebogen Anlagen 4 und 5 S. 951
%) Siehe Anlagen 6 und 7 S. 98 u. 99.
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und Zinsen, zu deutschen Einnahmen aus Schadenleistungen und aus
den in Deutschland aufgewendeten Verwaltungskosten der auslindischen
Unternehmungen. Nach der Statistik des Reichsaufsichtsamts ergeben
s_1.ch fir Deutschland Einnahmen von 53 Mill. RM. (darunter 30 Mill. RM.
fiir Schadenleistungen) und Ausgaben von 86 Mill. RM. (darunter
7_8 Mill. RM fiir Pramienzahlungen). Die auslindischen Zinseinnahmen
diirfen wiederum nicht beriicksichtigt werden. Die Geschifte auslindi-
scher. Versicherungsunternehmungen in Deutschland ergeben algo einen
Pasglvs:ﬂ@o von 25 Mill. RM. (Das Rickversicherungsgeschift ist
berelts. bei den deutschen Unternehmungen beriicksichtigt.)

_ Diese Zahlen sind eingesetzt worden auf Grund der Fiktion. daf
bei Schadenzahlungen an das Ausland auch die Objekte, fiir die deutsche
Versicherungsunternehmungen Ersatz leisten, im Auslande liegen, die
Personen, die Zahlungen von deutschen Versicherungsunternehmen aus
der Personenversicherung empfangen, im Auslande leben, dafl umgekehrt
die Ob]el_{be.und Personen, fiir die auslindische Versicherungsunterneh-
mungen in ihren deutschen Geschéften Zahlungen leisten, dem Inlande
zuzurechnen sind. Die zahlenméBige Bedeutung der seltenen Fille in
denen diese Voraussetzungen nicht zutreffen, 140t sich nicht abschéitzefll).

Aull_er dem Versicherungsgeschift ist aber auch der Kapitalverkehr
der Versicherungsunternehmungen zu beriicksichtigen. Da das Reichs-
aufsichtsamt die Anlagen der deutschen Unternehmungen im Auslande
und der auswirtigen in Deutschland zum erstenmal per 31. Dezember
1927 erfaflt, konnen nur die Erhebungen der Arbeitsgruppe die Be-
wegung dieser Anlagen im Laufe des Jahres 1927 feststellen. Aus den
Fra_gebogen ergab sich eine Vermehrung der deutschen Auslandsanlagen
um insgesamt 27 Mill. RM., eine Vermehrung der ausliindischen Anlagen
in Deutschland um insgesamt 21 Mill. RM. Da aber diese Posten sich
stellenweise auch mit den anderen Posten der Kapitalbewegung iiber-
schneiden, im iibrigen einen sehr geringen Ausschnitt aus den betreffen-
dgn Bewegungen darstellen, sind sie in die Zahlungsbilanzrechnung
nicht mit aufgenommen worden. °

21. Die.nstleistungen in Industrie, Landwirtschaft,
freien Berufen und anderen Erwerbszweigen.

) Hierunter fillt eine Reihe von Posten, iiber die es schr schwer ist
einen Uberblick zu gewinnen: auf der Aktivseite gehoren hierher die
Léhne und Gehélter fir im Ausland tdtige Deutsche (soweit sie dort
nicht ausgegeben werden), z. B. fiir Monteure, die deutsche Maschinen
im Auslande aufstellen, Heuer deutscher Seeleute auf auslindischen
Schiffen u. ., ferner Honorare fiir die Artikel deutscher Schriftsteller
in ausléndischen Zeitungen und Zeitschriften, fiir die Auffithrungen
deutscher Stiicke- an ausléndischen Theatern u.a. Auch die Ausgaben
ausléndischer Studenten und Schiiler in Deutschland mufl man hierzu
rechnen. Auf der Passivseite finden sich die entsprechenden Posten
von denen nur einem eine grofere Bedeutung zukommt, n#mlich dex;

1) Siehe Kapitel IT S. 341,
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Geldern, die von auslindischen Wanderarbeitern nach Hause geschickt
oder iiber die Grenze mitgenommen werden. '

Von den Aktivposten 148t nur einer eine ungefihre Schitzung zu,
nimlich die Ausgaben der in Deutschland im Jahre 1927 studierenden
rund 6500 Auslinder., Man kann sie mit mindestens 10 Mill. RM. ein-
setzen. Honorare und dhnliche Posten diirften einen Aktivsaldo ergeben,
dessen Schiitzung aber unmoglich ist.

Bei den auslindischen Wanderarbeitern ist nach Stichproben, die
von der deutschen Arbeiterzentrale vorgenommen sind, damit zu rechnen,
daf} die Médchen rund 400-—500 RM. erspart (heimgesandt oder bei der
Ausreise mitgenommen) haben, die Burschen, die nur 20.%: der Arbeiter
ausmachen, erheblich geringere Betriige. Fiir den Durchschnitt halt die
Arbeiterzentrale den Betrag von 400 RM. fiir wahrscheinlich. Bei
100 000 Wanderarbeitern kommt man dann auf 40 Mill. RM. Da auller-
dem eine erhebliche Anzahl Wanderarbeiter in der Industrie und
stindige auslindische Arbeiter in Industrie und Landwirtschaft titig
sind, kann man fiir die gesamten ins Ausland gehenden Lohneinnahmen
von Auslindern in Deutschland mit rund 50 Mill. RM. rechnen.

22. Dienstleistungenim Fremdenverkehr. Einnahmen
aus den Reisen von Auslindern in Deutschland.

Da eine unmittelbare Ermittlung der Ausgaben der Auslinder nicht
moglich ist, mufl die Untersuchung von den Unterlagen iiber den Auf-
enthalt der Auslinder ausgehen. Die Erhebungen iiber den Fremden-
verkehr sind bisher weder erschépfend noch gleichméBig. Infolgedessen
bieten sie nur teilweise eine sichere Unterlage, ndmlich soweit sie die
Ubernachtungen von auslindischen Reisenden erfassen. Auf Grund
solcher Erhebungen sind aus den Angaben der Statistischen Landes-
amter fiir Preullen, Bayern und Wiirttemberg fiir 1927 und den Angaben
im Statistischen Jahrbuch Deutscher Stidte fiir 1926 (diese als Mindest-
zahlen fiir 1927 betrachtet) sicher festzustellen 2443 000 Ubernach-
tungen von Auslindern. Auf Grund von Erhebungen anderer Art, die
nur entweder Anwesenheitszahlen ohne Angaben der Aufenthaltsdauer
erfassen oder sich auf kiirzere Zeitriume beschrinken, sind als ver-
h&ltnismélig gesichert noch weitere 561 000 Ubernachtungen zu er-
schliefen. (Hierbei sind die Angaben, die sich auf die Zeit vom 1. April
1927 bis 31. Mirz 1928 beziehen, fiir das Kalenderjahr {ibernommen
worden, da die Fehlerquelle, die in dem Unterschied des Verkehrs im
ersten Vierteljahr 1927 und 1928 liegt, neben den anderen bei dieser
Untersuchung unvermeidlichen Fehlerquellen keine Rolle spielt.) An
Hand des Urmaterials fiir die erfallten Fremdenorte wurden fiir die
wichtigsten der nicht erfafiten Orte Schitzungen fiir den Auslénderver-
kehr vorgenommen. Sie kamen auf weitere 347 000 Ubernachtungen.
Insgesamt ergeben sich dann 3 351 000 Auslinderiibernachtungen. Macht
man fiir nicht beriicksichtigte Orte und fiir den nicht erfaliten Fremden-
verkehr in Privatquartieren einen Zuschlag von 10 %, so kommt man
auf 3,7 Mill. Ubernachtungen?). Davon entfallen auf Bédder und Luft-

1) Siche Anlage 8 S. 100.
6 ~ Enquete-AusschuB. I. Die deutsche Zahlungsbilanz. 75



kuror’ge (einschlieBlich ganz Bayerns, das diese Orte nicht besonders
ausweist) rund 1,2 Mill, auf andere Orte rund 2,5 Mill. * Nach den
preul_hgchen Ermittlungen entfallen von den Auslindern 56 % auf die
Verelm.gten Staaten und auf sonstige auBBereuropéische und wohlhabende
européische Lénder (England, Holland, Schweiz, Skandinavien), 44 %
auf andere Lénder. Ubertriigt man diesen Satz auf das ganze Reich
und setzt man fiir die beiden Kategorien verschiedene Durchschnitts-
ausgaben ein, so ergibt sich: » :

1. Erholuhgsreisende
" aus Lindern geringeren Wohlstandes: :

Ub_ernachtungen 530000, tigl. Ausg. 15 RM; ges. Ausg. 8,0 Mill. RM

Reisen 66 000, durchschn. Ausg. 30 ,, . s 2,0,
aus Lindern groBeren Wohlstandes:

Ubernachtungen 670 000, tigl. Ausg. 30 .., " s 20,1

Reisen o 84000, durchschn. Ausg. 75 -, ' ” 6.5 C

2. Sonstige Reisende
aus Lindern geringeren Wohlstandes:

Ubernachtungen 1100000, tigl. Ausg. 12, " » . 18,2
Reisen” . 550 000, durchschn. Ausg. 80 © ,, ” , 16,5 ,: z:
aus Lindern gréBeren Wohlstandes:
Ubernachtungen 1 400 000, tigl. Aus ' ' 5
. . g. 25, 85,0
Reisen 700 000: durchschn. Ausg. 75 2, ’,: ’,i 53,5 : :

Insgesamt Ausgaben 153,6 Mill. RM

DieAGesa.mte‘innahme aus dem Fremdenverkehr ibnnerhalb Deutsch-
lands gusschhe[&hch des Passagierverkehrs der deutschen Seeschiffahrt
1408t sich demnach auf 150 bis 160 Mill. RM. schitzen. :

Die Ausgaben der Deutschen im Auslande.

Fir die Ausgaben von Deutschen im Ausland kénnen Zahlen der
dqutsqhen Statistik nur insoweit verwandt werden, als die Aus- und
Einreise von Personen in ihr erfabt wird, d. h. nur fiir den Uberseever-
kehr:. Fir Europa sind wir dagegen auf auslidndische Statistiken an-
gewiesen'). Fiir Osterreich und die Tschechoslowakei werden die Aus-
gabeg der Deutschen nach relativ zuverlissigen Unterlagen auf
92 Mill. RM. geschéitzt. Geht man von diesen Zahlen und von den vor-
hegenden Einzelangaben und Schitzungen fiir Jugoslawien, Ungarn
Schweiz, Danzig, Italien und Dinemark aus, so kommt man fiir EU.OI'OPEL’
mnsgesamt auf rund 233 Mill. RM. Hierzu kommen nun noch die Aus-
gaben von deutschen Uberseereisenden auf auslindischen Schiffen und
im Ausl_and selbst. Aus der amtlichen Wanderungsstatistik?) sind be-
kannt die Zahlen der deutschen Aus- und Einreisenden in Hamburg und
Bremqn, und zwar getrennt nach den benutzten Schiffsklassen. Unter den
Ausreisenden werden die Auswanderer besonders erfafit, unter den Ein-

I) Siehe Anlagen 9 und 10 S. 101 u. 102.
%) Wirtschaft und Statistik, 8. Jahrgang 1928, S. 486
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reisenden ist der Anteil der Einwanderer mit 30 % zu schitzen. Aus
der Umfrage des Verbandes Deutscher Reeder ist bekannt die Anzahl der
1926 von deutschen Schiffen in den verschiedenen Klassen gefahrenen
Deutschen. Nimmt. man an, dall die Verteilung der verschiedenen
Gruppen von Reisenden 1927 dieselbe war wie 1926, dann kommt man
auf folgende Zahlen: S

1926 1927
Deutsche L und I und N
II. Klasse II. Klasse II. Klasse I Klassg
einreisend . . . . . . . 12 000 16 000 17 000 21 000
ausreisend . . . . . . . 39 000 45 000 32 000 54 000
o insgesamt 51 000 61 000 49 000 75000
auf deutschen Schiffen. . . 41 000 44000 43 000 50 000. .
auf auslindischen Schiffen . 10 000 17 000 6 000 25000

Nach Angaben der Reedereien betrug der Durchschnittspreis fiir
eine Uberfahrt 1927 nach den Vereinigten Staaten I. und I1. Klasse
900 RM., III. Klasse 400 RM. Nun kann man annehmen, daf} die Unter-
schiede der fiir kleinere Strecken gezahlten Preise sich ungefihr mit den
Preisen fiir weitere Strecken kompensieren, wenn man auch noch die
Fahrten iiber andere als deutsche Héifen mit beriicksichtigt. -Man kommt
dann fiir die Ausgaben Deutscher auf ausldndischen Schiffen auf den
Betrag von 15 Mill. RM. Die Zahl der ausreisenden Deutschen wurde
mit 86 000 festgestellt. Davon sind Auswanderer 59 000, so dal} 27 000
sonstige Ausreisende bleiben. Erhoht man diese Zahl fiir diejenigen,
die nicht iiber- deutsche Hé#fen ausgereist sind und nimmt fiir jeden
in Ubersee reisenden Deutschen eine Durchschnittsausgabe von 1000 RM.
an, so kommt man auf rund 30 Mill. RM. Somit ergeben sich fiir die
Ausgaben der Deutschen im Ausland rund 270 Mill. RM.

1V. Zinsendienst fiir langiristigze Anlagen und verwandte Posten.

Eine zuverliissige Schiitzung fiir die deutschen Auslandsanlagen gibt
es nicht. Da nach den Mitteilungen der befragten Banken allein der
deutsche Besitz an auslindischen Wertpapieren in ihrer Verfiigungs-
gewalt Ende 1927 rund 800 Mill. RM. betrug, da aber sicher ein sehr
groller Teil des deutschen Besitzes an auslindischen Effekten im Aus-
lande liegt und da der Auslandsbesitz deutscher Kolonialgesellschaften,
der deutsche Plantagenbesitz in Siidamerika und Siidostasien, der
deutsche Besitz an Grundstiicken und Unternehmungen in Mittel- und
Osteuropa noch recht betrdchtlich sein diirfte, ist fiir die Zwecke der
Zinsrechnung ein Gesamtwert der deutschen Auslandsanlagen von
4 Milliarden RM. angenommen worden; dann ergibt sich bei einer Ver-
zinsung von 5 % ein Aktivposten von 200 Mill. RM.

s 77




23. Die Zinsen aus inldndischen im Ausland auf-
golegten Staats- und Kommunalanleihen sind aus den
Anleihebedingungen einzeln mit 60 Mill. RM. errechnet worden. Weil
Riickzahlungen und Zahlungstermine nicht genau bekannt sind, sind die

Zahlen in der Spalte ,,nach zuverlissigen Unterlagen geschiitzt“ auf-
gefiithrt?).

24. DieZinsenausprivaten Anleihen sind auf dieselbe
Weise mit 165 Mill. RM. errechnet worden. Fiir die Verzinsung privater
langfristiger Kredite ist ein Zuschlag von 10 Mill. RM. gemacht worden.
Die Einnahmen des Auslandes aus deutschen Unternehmungen und Be-
teiligungen sind geschitzt worden in der Annahme, dafl der Effekten-
besitz rund 3 Milliarden RM. betragen und rund 5 %j abgeworfen habe.
Die Unterlagen fiir diese Schitzung liefert die aus der Bankenerhebung?)
gewonnene Zahl, nach der der bei den deutschen Banken erfallbare Aus-
landsbesitz an deutschen Effekten Ende 1927 rund 2,5 Milliarden RM.
betrdgt. Zinsen aus Obligationenbesitz, soweit es sich nicht um neue
Auslandsanleihen handelt, sind hier mit eingerechnet worden, da der
Aktienbesitz den Hauptposten ausmachen diirfte und eine Untergliede-
rung bei der Unsicherheit der Unterlagen sich nicht zu Iohnen scheint.
Zur Ermittlung des auslidndischen Grundbesitzes in Deutschland hat
die Arbeitsgruppe eine besondere Umfrage bei den Stddten vor-
genommen. Die Ergebnisse dieser vom Statistischen Reichsamt auf-
gearbeiteten Umfrage sind in Anlage 13 mitgeteilt. Danach betrug der
auslidndische Grundbesitz in Deutschland Ende 1927 dem Vorkriegswert
nach rund 34 Milliarden RM. und diirfte eine gesetzliche Miete von
239 Mill. RM. gebracht haben. Nach Abzug der Verwaltungs- und
Betriebskosten und der Steuern diirften aber hochstens 20 %. ins Ausland

abgeflossen sein, so dall man fiir die Mieteinnahmen der Auslinder auf
48 Mill. RM. kommt,.

25. Einnahmenund Ausgabenaus Lizenzen, Urheber-
rechten, Verleihungen und internationalen priva-
ten Wirtschaftsvertrédgen,

Fiir diese Posten gilt dasselbe wie fiir die unter 21 behandelten.
Es ist der Arbeitsgruppe nicht moglich gewesen, sich ein genaues Bild
iiber die Einnahmen und Ausgaben aus Lizenzen auf Patente, aus Ur-
heberrechten, Maschinenverleihungen u.a. zu machen. Nur fiir den
einen Posten der Einnahmen und Ausgaben fiir Filmlizenzen standen
zuverlidssige Schitzungen zur Verfiigung. Die Spitzenorganisation der
Filmindustrie schitzt hier die Ausgaben auf 18 und die Einnahmen auf
8 Mill. RM. Wichtig sind auch die beiderseitigen Zahlungen aus inter-
nationalen Kartellvertrigen, Gewinnausgleichsvertrigen bei Interessen-
gemeinschaften u. dgl. Auch hier stehen Zahlen nur fiir einen Posten
zur Verfiigung: die Zahlungen der deutschen Eisenindustrie an die inter-

1) Die Zinsen fiir die Dawesanleihe sind unter 35 enthalten.
%) Siehe Ausfithrungen zu VII, S. 81f.
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nationale Rohstahlgemeinschaft fiir Uberschreitung der Produktions-
quoten betrugen 20 Mill. RM. :

V. Sonstige Einnahmen und Ausgaben aui private Rechnung.

Hierher gehoren die Riicksendungen ausgewanderter Deutscher, vor
allem aus den Vereinigten Staaten, die Riicksendungen auslindischer
Einwanderer (abgesehen von den Wanderarbeitern, deren Emnahmen
bereits unter 21 behandelt worden sind), ferner Geschenke, Stiftungen,
Erbschaften u. a. Schlieflich noch die Einnahmen und Ausgaben im
Wanderverkehr: auf der Passivseite die Kapitalbetrige, die die Aus—
wanderer aus Deutschland herausnehmen, auf der Aktivseite die Kapital-
betrige, die die Einwanderer mitbringen. :

96. Die Zahl der Auswanderer nach Ubersee, die in den
deutschen Hifen und in den Auslandshifen Antwerpen, Amsterdam und
Danzig ermittelt wurden, betrug 61 000, Erwerbstitige (nach_Abzug der
Angehorigen) waren hiervon 47 000. Eine Schétzung des Vermdgens,
das diese Auswanderer mitnehmen, kann sich nicht auf direkte E_p
hebungen stiitzen, sondern nur auf Feststellungen der Relchsstellg fir
das Auswandererwesen bei den Anfragen der Auswanderungslustigen.
Hierbei ergab sich fiir 1927 ein durchschnittliches Vermogen von 1700.RM.
Es erscheint der Arbeitsgruppe sehr fraglich, ob man von diesen
7ahlen einen Schlull auf das Vermogen der tatsichlich gugwangiernden
Erwerbstitigen ziehen kann. Da es noch sehr viel schwieriger ist, das
Vermogen der Einwanderer zu schitzen, 18t fiir den _ganzen lfosten
,Kapitalbewegung im Wanderverkehr* auf eine zahlenmiBige Schitzung
verzichtet worden.

97. Von den Riickserdungen der Ein- und Auswan-
derer lied sich ein Teilbetrag ziemlich genau ermitteln: die Barzahlun-
gen aus dem Auslande fiir die Uberfahrt nachtréighch_auswar}der_nder
Angehoriger aus Deutschland betrugen im Jahre 1926 bei den Mitglieds-
firmen des Verbandes deutscher Reeder 16 Mill. RM. In der Unter-

suchung des amerikanischen Handelsministeriums (The Balance of Inter-

conal Payments of the United States in 1927) werden aqf Seite &
g?etl(}Eninwangererriicksendungen nach Deutschland mit 10 Mill. $ an-
gegeben. Auf Seite 29 wird der Teil der Bﬁcksendungen, der fir die
Uberfahrt nachkommender Familienangehoriger ausgegeben .w1rd, allein
auf 434 bis 8 Mill. $ geschitzt. Diese Schitzung bewegt sich in derselben
GrsBenordnung wie die Feststellungen des Verbandes Deutscher Reeder.
Da anzunehmen ist, daf die Vorauszahlungen der Einwanderer nicht
mehr als die Hilfte der fraglichen Summe“ausmachen, ist in Erman-
gelung jeder besseren Unterlage die Schitzung von 10 Mill. $ =
42 Mill. RM. iilbernommen worden.

Fiir andere Linder als die Vereinigten Staaten fehlt jede An-

haltszahl.
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28. An Geschenken fiir wohltdtige und erziehe-
rische Zwecke wurde aus Angaben der Notgemeinschaft der deut-
schen Wissenschaft fiir 1927 ein Betrag von 3 Mill. RM. festgestellt.
Welchen Teil der tatséchlich erfolgten Stiftungen diese Zahl umschliel3t,
1463t sich nicht abschétzen.

Von anderen einseitigen Leistungen sind nur die
Erbschaften und Vermichtnisse, soweit sie durch Vermittlung des Aus-
wirtigen Amts nach Deutschland ausgezahlt wurden, festzustellen.
Thre Hohe betrug rund 6 Mill. RM.

V1. Regierungstransaktionen.

30. Die Ausgaben des Auswirtigen Amts im Auslande betrugen
nach Angabe des Amtes selber 60 Mill. RM., die im Ausland vom Aus-
‘ wirtigen Amt gemachten Einnahmen (s. 37) 6 Mill. RM. Es ergibt
? sich also ein Passivsaldo von 54 Mill. RM. Hierbei sind die Ausgaben
: der deutschen diplomatischen und konsularischen Vertreter aus ihrem
Privatvermogen nicht miteingerechnet. Die Ausgaben der amtlichen
ausldndischen Vertretungen in Deutschland belaufen sich nach einer
mit Unterstiitzung des Auswirtigen Amts vorgenommenen Unter-
suchung der auslédndischen Etats auf rund 20 Mill. RM.

35. und 36. Reparationsleistungen und damit zu-
: sammenhidngende Posten.

Auf der Passivseite ist unter Ziffer 35 die Gesamthéhe der Ein-
nahmen des Reparationsagenten aus deutschen Leistungen im Kalender-
jahr 1927 (1582 Mill. RM.) aufgefiihrt. Ziffer 36 gibt mit 2 Mill. RM.
auf der Passivseite den Saldo aus anderen Einnahmen und Ausgaben
des Agenten (aus Kursdifferenzen, Zinsen u.a.) an.

Die Reparationsleistungen erscheinen in der Zahlungsbilanz als
Passivposten in voller Hohe, da sie Forderungen des Auslandes be-
griinden. Soweit diese Forderungen unmittelbar durch ILeistungen
Deutschlands, sei es im Warenverkehr, sei es in Form von Dienst-
leistungen, ausgeglichen werden, miissen gsie auf der Aktivseite zuriick-
gebucht werden. Die Leistungen im Warenverkehr erscheinen schon
beim Warenhandel unter I1g auf der Aktivseite mit 579 Mill. RM. Die
Dienstleistungen (Zahlungen fiir den Unterhalt der Besatzungstruppen
und der in Deutschland titigen Kommissionen) sind unter 35 mit
77 Mill. RM. zuriickgebucht worden. Der Aktivposten Nr. 36 enthilt
den Zuwachs des Kassenbestandes des Reparationsagenten in Hohe von
27 Mill. RM. und den Uberschull der verrechneten Sachleistungen iiber
die in der Handelsstatistik bereits angeschriebenen (128 Mill. RM.Y).
Alle diese Posten sind nach der Angabe des Reparationsagenten ein-
gesetzt. Als Passivsaldo bleiben also die Bariiberweisungen an die
Glaubigerstaaten mit 773 Mill. RM. iibrig. Die effektiven Leistungen
Deutschlands oder seiner privaten Gldubiger stecken hier in den Aktiv-

1) Siehe 8. 62.
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po‘,ste’n; aus denen -die Devigen stammen (Warenausfuhr, Frachtein-
nahmen, Anleiheaufnahme usw.).

VII. u. VIII. Langiristiger und kurzfristiger Kapitalverkehr.

Von dem Posten des Kapitalverkehrs ist aus der amtlichen Statistik
und aus der Presse nur ein Ausschnitt bekannt. FEine regelmiflige
Statistik besteht nur fiir die Emissionen von deutschen Effekten im
Ausland und von ausldndischen Effekten in Deutschland. Mit Hilfe
dieser Statistik lassen sich auch nach den Tilgungsbedingungen die
Amortisationszahlungen schitzen. Die Handelspresse liefert auflerdem
Unterlagen iiber wichtige Einzelfdlle von Kauf und Verkauf von Effekten-
paketen, Beteiligung des Auslandes an Neuemissionen u.a. Véllig
fehiten bisher Unterlagen iiber den kurzfristigen Kapitalverkehr mit dem
Ausland. Infolgedessen mulite z.B. die Anfang 1928 verdffentlichte
Schiitzung des Statistischen Reichsamts fiir die deutsche Zahlungsbilanz
des Jahres 1927 bei einem Passivsaldo der laufenden Posten von
4,6 Milliarden RM. mit einem ungeklirten Saldo von 2,7 Milliarden RM.
schliefen. Um einen Einblick in die kurzfristige Kapitalbewegung und
in die bisher nicht beriicksichtigten Formen der Effektenbewegung zu
gewinnen, hat die Arbeitsgruppe ¢ine Sonderumfrage veranstaltet. Mit
Unterstiitzung des Centralverbandes des Deutschen Bank- und Bankier-
gewerbes E.V. wurden an rund 100 Banken eingehende Fragebogen
versandt!). Aus der Gegeniiberstellung der Fragebogen fiir den
31. Dezember 1926 und den 31. Dezember 1927 liefl sich ein Bild von
der Bewegung der einzelnen Forderungs- und Verpflichtungsposten ge-
winnen. Da nicht jedesmal genau derselbe Kreis der befragten Banken
geantwortet hat, kann man nicht unmittelbar aus einem Vergleich der
Angaben Schliisse auf die Bewegung ziehen, um dann mit einem Zu-
schlag fiir die nicht erfaBten Unternehmungen auf die Gesamtzahl zu
kommen, sondern man muf} die Zuschlagsschitzungen gleich fiir die Be-
stinde am Anfang und am Schlufl des Jahres vornehmen und dann die
Bewegung aus dem Vergleich der beiden Summen entnehmen. Die Zu-
schlagsschitzungen?) sind von Herrn Loeb vorgenommen worden.

Auch nach Beriicksichtigung der bei den Banken ermittelten
Kapitalbewegung bleibt noch eine Reihe von (nicht unwichtigen) Posten
ungeklirt®). Es wird die Hauptaufgabe spédterer Untersuchungen sein,
Methoden zur Erfassung dieser Posten, vor allem der Handelskredite,
zu finden. :

VII. Langtristiger Kapitalverkehr.

38. und 39. Amortisationund Rilckkaufvon Anleihen.

Die Riickzahlungen und Riickkdufe von deutschen Auslandsanleihen
lassen sich, soweit Bilanzen der Schuldner fiir den Anfang und das Ende
des Jahres vorliegen, aus diesen ablesen. Sonst miissen sie nach den
Tilgungsbedingungen errechnet werden. Freiwillige Riickkdufe sind

1) Der Fragebogen ist als Anlage 14 S. 112f beigegeben.
2) Siehe Anlagen 15—18 S. 1181 v
3) Siehe 52 bis 53 u. IX S. 851, 51
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nqﬁﬁrlich nur im ersten Fall ermittelbar. Die Statistik?) ergibt fiir
Buckzghlungen und Riickkdufe einen Betrag von 125 Mill. RM. fiir
offentliche und von 135 Mill. RM. fiir private Anleihen.

40. Einnahmen aus Verkdufen bestehender Anleihen
und Ausgaben aus Ank#éufen bestehender Anleihen.

_ Eine unmittelbare Ermittlung der Kiufe und Verkiufe von An-
lethen war nicht méglich, da die Banken erst ab 1928 ihre Buch-
haltungen auf gesonderte Ermittlung der Auslandsgeschéfte abgestellt
haben. Man mufl also von einem Vergleich des Anfangs- und End-
bestandes ausgehen, wobei man keinen erheblichen Fehler begeht, da
die Kursschwankungen festverzinslicher Werte gering gewesen sind.
Der bei deutschen Banken liegende auslindische Besitz an deutschen
fegtverzinslichen Effekten ist im Laufe des Jahres 1927 von 394 Mill. RM.
(einschlieBlich der Zuschlagsschitzung des Herrn Loeb 450 Mill. RM.))
auf 464 Mill. RM. (550 Mill. RM.) gestiegen?). Von dem deutschen Be-
sitz an auslédndischen Effekten, der bei deutschen Banken liegt, sind nur
die deutschen Auslandsanleihen gesondert festzustellen, wihrend die
anderen festverzinslichen Werte mit den Dividendenpapieren in einer
Zahl angegeben sind. Der Besitz an deutschen Auslandsanleihen ist
von 124 (140) auf 149 (160) Mill. RM. gestiegen®). Fiir die Zahlungs-
bilanz ergibt sich somit ein Aktivposten von 100 und ein Passivposten

~von 20 Mill. RM.

41. _Em‘issionen deutscher Auslandsanleihen und
EmlssmnenauslandischerAnleiheninDeutschland.

Nach Ermittlung der Emissionsstatistik des Statistischen Reichs-
amts, die sich auf eingehende Angaben der Anleiheschuldner stiitzt,
Wurder} 1927 im Ausland fir 1361 Mill. RM. langfristige und fiir
126 Mill. RM. kurzfristige deutsche Schuldverschreibungen ausgegeben?).
Dlgse Zahlen sind nach dem Ausgabekurs errechnet. Die Differenz
zwischen Ausgabe- und Auszahlungskurs ist auf der Passivseite unter 14
mit 75 Mill. RM. angeschrieben. ,

In Deutschland wurden nur einige kleine auslidndische Anleihen
(von den grenzdeutschen Gemeinden Danzig und Memel) emittiert; nach
gelrw _anﬁiEionsstatistik des Statistischen Reichsamts betragen sie

i1l .

42.—47. Bewegung des deutschen Besitzes an Beteili-
gungen, Unternehmungen und Grundstiicken im
Auslande.

a) Riickgang (Aktivseite)®).
~ Die Bewegung der deutschen Auslandsanlagen ist einer der un-
sichersten Posten der Zahlungsbilanz, weil sie sich jeder systematischen

!) Siehe Anlage 12 S. 103.
%) Siehe Anlage 16 S. 118,
%) Siehe Anlage 15 S. 118,
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4) Siehe Anlage 11 S. 103.
5) Siehe Anlage 15 S. 118,

“meinen im Ausland aufbewahrt werden.

Erfagsung entzieht. Die Besitzobjekte sind iiber die ganze FErde ver-
streut. Die Besitzer sind in sehr verschiedenen Kreisen des deutschen
Volkes vertreten und durch kein statistisch brauchbares Merkmal her-
auszuheben. Der indirekte Weg iiber die deutschen Banken kann nur ein
Teilergebnis liefern, denn die eigenen Auslandsanlagen der deutschen
Banken sind relativ gering und die ausldndischen Effekten in ihrer Ver-
fiigungsgewalt diirften nur einen kleinen Teil des deutschen Besitzes von
Auslandseffekten darstellen, da die auslindischen Effekten im allge-
Der deutsche Besitz an aus-
landischen Effekten bei den Banken (ausgenommen die bereits be-
handelten deutschen Auslandsanleihen) ist von 870 (920Y) Mill. RM. auf
742 (7959) Mill. RM. zuriickgegangen Welchen Anteil an diesem Riick-
gang die Kursbewegung hat, 14t sich, da man die Art der Effekten nicht
kennt, gar nicht abschéitzen. Es ist daher die Bewegung mit
125 Mill. RM. als Merkzahl auf der Aktivseite der Bilanz eingetragen
(42). Es 148t sich nichts dariiber feststellen, ob diese Betrige in
inlindische Werte umgewandelt oder nur aus der Verfiigungsgewalt

deutscher Banken ins Ausland iibertragen worden sind.

b) Ausdehnung (Passivseite).

Der deutsche Auslandsbesitz an Grundstiicken, Unternehmungen
und Beteiligungen hat sich im Berichtsjahr héchstwahrscheinlich aus-
gedehnt. Das ist zu schlielen u. a. aus den Angaben der Versicherungs-
gesellschaften, deren Kapitalanlagen im Auslande gestiegen sind, aus
Zeitungsmeldungen iiber Plantagenkiufe u. a. Alle diese Unterlagen
ergeben aber nur so bruchstiickhafte Einzelheiten, dal von einer Auf-
nahme in die Zahlungsbilanz abgesehen wurde. Eine Gesamtschitzung
ist aus den oben bei Behandlung des Bestandes der deutschen Auslands-
anlagen erwihnten Griinden nicht méglich.

42.—48. 1I. Bewegung des ausldndischen Besitzes an
Beteiligungen, Unternehmungen und Grundsticken
in Deutschland?.

Anfang 1927 betrug der auslindische Besitz an deutschen Aktien
nach dem Bankfragebogen 1735 (1850%) Mill. RM,, fiir das Jahresende
wurde er mit 2004 (21509) Mill. RM. angegeben. Da die Anfangs- und
Endbestinde Kurswerte darstellen, ist die Differenz nicht nur durch
Kaufe und Verkidiufe, sondern auch durch Kursveridnderungen mitbe-
stimmt. Da die Umsatztermine unbekannt sind und die Art der Papiere
auch nicht feststeht, fehit jede Moglichkeit, die hierin liegende Fehler-
quelle exakt auszugliedern. Man kann nur von den Mitteilungen von
Sachverstindigen iiber den Verlauf des Effektengeschédfts im Laufe des
Jahres 1927 ausgehend zu Vermutungen kommen. Wabhrscheinlich hat

1y Einschl. Zuschlagsschitzung von Herrn Loeb.
2) Siehe Anlagen 13 und 16 S. 104if. und 8. 118.
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das Ausland in den ersten Monaten des Jahres 1927 bei relativ hohen
Kursen noch ziemlich viel deutsche Aktien gekauft, wenn auch nicht
mehr in dem Ausmalle wie 1926. In der zweiten Hilfte des Jahres nach
dem schwarzen Freitag (13. Mai) hat es eher verkauft. Wenn sich als
Saldo des Bestandes schon 300 Mill. RM. als Zuwachs ergeben, dann ist
anzunehmen, dafl in Wirklichkeit der Saldo aus den Auslandsverkiufen
und den AbstoBungen noch giinstiger gewesen ist (das Aktienkursniveaun
an der Berliner Borse bewegte sich in den Monaten Januar bis April
zwischen 162 und 178, in den Monaten Juni bis Dezember zwischen 135
und 160). Die Arbeitsgruppe hat daher den Betrag fiir den Aktivposten
noch von 300 auf 350 Mill. RM. heraufgesetzt (45).

Aullerhalb der Banken diirfte eine erhebliche Effektenbewegung
innerhalb Deutschlands nicht stattgefunden haben. Die Kiufe und
Verkdufe der Deutschen an ausldndischen Borsen lassen sich natiirlich
gar nicht abschéitzen.

Die Bewegung des auslindischen Grundstiickbesitzes in Deutsch-
land ist im Rahmen der (S. 78) erwidhnten Sonderuntersuchung der
Arbeitsgruppe festgestellt worden. Im Laufe des Jahres 1927 sind fiir
72 Mill. RM. Grundstiicke an Deutsche zuriickverkauft worden; Aus-
linder haben fiir 15 Mill. RM. deutsche Grundstiicke gekauft').

48. Sonstiger langfristiger Kapitalverkehr.

Eine Reihe von deutschen Schuldnern hat langfristige ausldndische
Darlehen aufgenommen, ohne dafiir Obligationen auszugeben. Aus
Pressenachrichten und Bilanzen ist ein Zuwachs dieser Darlehen um
60 Mill. RM. bekanntgeworden. Die Gesamtzahl diirfte nicht unerheb-
lich hoher liegen; es fehlt aber jeder Anhalt fiir eine Schitzung.

Die eben erwihnten Darlehen sind meistens durch Sicherheits-
hypotheken fundiert. Auch in anderen Fillen werden deutsche Grund-
besitzer in betréchtlichem Ausmafle auslindische Hypotheken auf-
genommen haben. Die Hypothekenstatistik gliedert aber nur nach der
Wiéhrung, auf die die Hypothek lautet, nicht nach dem Wohnsitz des
Glaubigers. Infolgedessen war sie fiir diese Untersuchungen nicht zu
verwenden.

VIII. Kurziristiger Kapitalverkehr®). -

Fur die kurzfristige Kapitalbewegung standen in erster Linie die
Angaben der Banken zur Verfiigung®). Die kurzfristigen deutschen Aus-
landsverpflichtungen der erfaliten Banken beliefen sich am 31. Dezember
1926 auf 3327 Mill. RM., einschliellich der Loebschen Zuschlige auf
3472 Mill. RM., am 31.Dezember 1927 auf 5507 (5710) Mill. RM.%).
Die wichtigsten Posten sind die ausléindischen Guthaben bei inléindischen
Banken®), die einschlieBlich der Zuschlagsschitzungen von 3255 auf

1) Sieche Anlage 13 S. 104ff.

%) Siehe Anlagen 14, 17 u. 18 8. 112{f u. 119,

3) Siehe Anlagen 17 -u. 18 S. 119.

%) Siehe Anlage 18 S. 119. '

5) Siehe Anlage 14 S. 1121, Fragen IIIB .1 a/b, IIIB 2a/b, III C.
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5487 Mill. RM. gestiegen sind. Die Zunahme stellt einen Aktivposten
der Zahlungsbilanz von 2232 Mill. RM. dar'). ' ‘

Dio kurzfristigen Auslandsforderungen der Banken beliefen sich am
Jahresanfang auf 2737 (2747) Mill. .RMF).' Der End})es@and begutg
9740 (2750) Mill. RM. Darunter beliefen sich die inlindischen u(—1
haben bei auslindischen Banken®) auf 2045 Mill. RM. am Anfgxng Il{llgld
9934 Mill. RM. am Ende des Jahres. Sie haben also um .189 Mill. ; .
zugenommen®) ; bei der Reichsbank Z(e)l;nll\(ﬁls% ﬁm 213 Mill. RM. ab, bei

Banken steigen sie um 402 Mill . .
fon alr)l(iiefe I‘lggnken hatten gm 31. Dezember 1926 an das Ausland Inland2s’%
wechsel in Hohe von 143 (145) Mill. RM. begeben, am Ende 1}?1
134 (136) Mill. RM. Hier ergibt sich also eine Abnahme der Vsersc ]31 -
dung, d. h. ein Passivposten der Zahlur}gsb‘ﬂa.pz von 9 Mill. RM.%). Der
Bestand an auslindischen Wechseln in inlindischen Banken ﬁc,t ﬁr&n
652 (653) Mill. RM. auf 440 (441) Mlll. RM., also um 212 Mi e .
gesunken®); bei der Reichshank allein hat der Bestand an Aulxz an‘s{“
wechseln um 275 Mill. RM. abgenommen, bei den anc}eren Bap en t1s
er um 63 Mill. RM. gestiegen.d Dieser Betrag stellt einen Aktivposten

ngsbilanz dar. )
der d]?)g‘s]c;eesréa%ghgﬁ fuslandischen Banknoten und Mi'mzen'bel deutsqhen
Banken ist von 12 auf 14 Mill. RM. gestiegen, das ergibt also einen

Passivposten von 2 Mill. RM.%®).

isti i kehr
_ 53 Anderer kurzfristiger Kapitalver ,
vo5§ allem Bewegung sonstiger Handelsschulden.

. . s 1 tliche
uBerhalb der deutschen Banken hat sicher noch eine betréchtlic
kurzf%istige Kapitalbewegung stattgefunden, vor allem 'zw1schen1_(_ie1&1':-
schen Importeuren und Exporteuren auf der einen und ihren aus gn i-
schen Greschiftspartnern und auslindischen ]?anken auf der }?n grfn
Seite. Dalfiir spricht vor allem die starke Erhshung der Warenhlgmmq s};
umsitze (Summe von Ein- und Ausfubr im Warephgndel' ausls\(lz 1e19.12c7 .
der Reparationssachlieferungen 1926: _19,6 “Ml}hard'en d‘R B" n'
949 Milliarden RM.). Es besteht aber keine Maoglichkeit, 1eh iwlggju %
diéser Kredite auch nur im groben abzuschétzen, denn man ha .telri)e_
Anhalt dafiir, wie groB der Teil der Warenkredite ist, der bereits bel
schen Banken erfaflt ist.
den (%Bg’éi kurzfristige Kapitalbewegungen aullerhalb der behar‘ldel%er}
Posten liegen dann noch einige Einz_elangaben vor. S0 hal_)en.sllch del
den deutschen Banken die Beteiligungskonten (ausschheBth a 1$IS
Effektenbesitzes) von 34 (rund 36) Mill. RM. auf 59 (rund 60) Mill. RM.
auf der Aktivseite und von 67 (72) auf 83 (87) Mill. RM. auf der Passiv-

seite erhoht.

1) Siehe 4&9% S. 58. S 119

2) Siehe Anlage 17 S. .

3)) Sjehe Anlage 14 S. 112f, Fragen IIL A 1 a/b, TII A 2a/b, HIC.
4) Siehe 49a 5. 59.

5) Siehe 50b 8. 59.

6) Siehe 50b % 58.

7) Siehe 51a S. 59.

5; Beziglich des Goldes siehe S. 66 1.
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Die ,,sonstigen Anlagen® deutscher Versicherungsunternechmungen
im Auslande sind um 7 Mill. RM., die ,,sonstigen Anlagen auslindischer
Versicherungsunternehmungen in Deutschland um 3 Mill. RM. gestiegen.
Diese Posten stellen aber einen so zufilligen Ausschnitt aus der Bewe-
gung dar, daf} sie in die Haupttabelle nicht mitaufgenommen worden sind.

IX. Ausgleichsposten,

Die bisher untersuchten Zahlungsbilanzposten ergaben einen Passiv-
saldo von 443 Mill. RM. Dall infolge der Unvollkommenheit der Er-
nmittlungsmethoden ein Saldo, und zwar ein Passivsaldo, iibrig bleiben
wiirde, lie} sich erwarten. Die wichtigsten gréfleren Posten, die iiber-
haupt nicht erfallt werden konnten und den Hauptteil dieses Saldos
bilden diirften, sind die auBerhalb der deutschen Banken gewihrten und
aufgenommenen Warenkredite, die Gewinne im Warenverkehr auflerhalb
der Reichsgrenzen und die Spekulationsgewinne und -verluste von Pri-
vatpersonen. Aullerdem enthalten die meisten Schidtzungen nicht un-
erhebliche Fehlerquellen, so dall auch hieraus ein nicht unbetrichtlicher
Saldo entstehen kann. -
X. Fehlergrenzen,

Die Arbeitsgruppe hat versucht, sich ein Bild davon zu machen,
welche Groflenordnung die Fehlerquellen im ungiinstigsten Fall bei den
einzelnen Posten haben konnten, und welche Verdnderungen dadurch
die Zahlungsbilanz erfahren wiirde. Fiir jede Position muflte die Fehler-
grenze gesondert nach oben und nach unten geschéitzt werden. Die Er-
gebnisse dieser Schitzung sind in den Anlagen 19 und 20 dargestellt?).
Bei vielen kleinen Posten konnte sie nur gefithlsmédfBig vorgenommen
werden. Fiir die wichtigsten Posten wird sie im folgenden erldutert?):

I.u II. Waren- und Goldverkehr.

Die unberichtigten Warenhandelszahlen (1a) konnen fiir die Aus-
fuhr als Mindestbetrag, fiir die Einfuhr als Héchstbetrag angesehen
werden. Fiir die Fehler nach der anderen Seite sind als Héchstgrenze
5 %, beim Veredlungs- und Niederlageverkehr 10 % eingesetzt worden.
Die Fehler bei den anderen Posten spielen bei den kleinen Betrige
keine Rolle. '

III. Dienstleistungen.

A.Im Transportwesen.

Fiir die Einnahmen im Schiffsverkehr ist mit einer Fehlergrenze
von rund 59, fiir die Ausgaben deutscher Schiffe im Auslande mit
einer solchen von rund 10 %: gerechnet worden, bei den Binnenschiffs-
frachten mit einer Fehlergrenze von rund 10 %. Die Zahlen der Reichs-
bahn und der Postverwaltung sind — als zuverlissig ermittelt — nicht
verdndert worden.

1) Siehe S. 1201f. u. S. 126.

%) In den Tabellen sind nach Moglichkeit runde Zahlen eingesetzt; daraus
erkliren sich einzelne Abweichungen von den im Text angegebenen Prozentsitzen.
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C. Im Bankwesen.

. L . .. italver-
Bei den Zinseinnahmen und -ausgaben im kurzfristigen Kapi

kehr waren schon die Schitzungen der eingesetzten Zalllen besonders
schwierig, vor allem mit Riicksicht darauf, daB sie schon iiber den Kreis
der Banken hinausgehen. Daher sind die Fehlergrenzen mit 10 bis 20 %
angenommen worden.

D. Fremdenverkehr.

i Einnahmen aus dem Fremdenverkehr ist eine
Fehlg’zreizlé \(rl(?rlitxs'g}rfln%) % wahrscheinlich ausreichend. Bei den ;ieut—
schen Ausgaben im Fremdenverkehr ist eine solche von rund 33% %
nicht unwahrscheinlich. ‘

In den iibrigen Positionen der Dienstleistungen sind nur unbedeu-
tende Zu- und Abschlige vorgenommen worden.

IvV. bis VL

Die Einnahmen aus deutschen Kapitalanlagen im Auslande..smd,
wie schon erwihnt, einer der unsichersten Posten der Zahlungsblla:n}zl.l
Tino Fehlergrenze von 30 % erschien daher nicht ‘unwahrschel_nhc..
Bei den Riicksendungen der Auswanderer erschien die aus amerxkar;:—
schen Quellen stammende eingesetzte Zahl schon als der Qbergreqze sehr
naheliegend. Bei den Ertrégen aus ausliandischen ?etmhgungen ist eine
Fehlergrenze von 25 % angenommen xyorden. Bei den iibrigen Epsten
der Einnahmen und Ausgaben aus Kapitalanlagen, aus anderen (_}runden
und zu anderen Zwecken auf private Rechnung und aus Regierungs-
transaktionen sind nur unbedeutende Veranderungen vorgenommen

worden.

VII. Langfristiger Kapitalverkehr.
Bei den Anleihe-Emissionen und den Amortisationen sind die Fehler-

‘ quellen gering. Von Bedeutung konnen hier allerdings Ungenauigkeiten

i1 die sich daraus ergeben, dafl der Schuldner schon vor dem Termin,
zflm(ie?riedie Anleihe gezgeichnet wurde, auf Grund eines Zw1schenkx:edges
iiber den Betrag ganz oder teilweise verfiigte, pder umgekehrt die An-
leihe noch nicht sofort im vollen Betrag hz‘aremna‘}_lm. In all diesen
Fillen ergeben sich aber in der Zahl_ungsbﬂaqz fir die Fehler auto-
matisch Gegenposten in der kurzfristigen Kapltalbewegqu. Bei den
anderen Posten der Effektenbewegung und bei der Grundstucks_bewelgung
ist je nach der Unsicherheit mit einer Fehlerquelle von 10 .blS 33%5 Jo
gleichm#Big nach oben und unten gerechnet worden:. Nur bei den"Emls—
sionen und bei den Riickkdufen deutscher Grundstiicke von Auslangern
war anzunehmen, dal der eingesetzte Betrag der Untergrenze niher
Jiege als der Obergrenze, und beim Verkauf b.esteh'ender Anleihen und
dem sonstigen langfristigen Kapitalverkehr ist sicher die ermittelte
Zahl selbst das Minimum.

9
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VIII. Kurzfristiger Kapitalverkehr.

Die Fehlerquellen werden hier bei den Posten, die sich iiberhaupt
schitzen lassen, 10 bis 20 9% betragen. Infolge der zunehmenden Ver-
schuldung besteht eine groflere Wahrscheinlichkeit, daB die eingesetzten
Betrige auf der Aktivseite zu niedrig als zu hoch sind. '

. Zur Herstellung eines Gesamtbildes der deutschen Zahlungsbilanz
eignen sich die Hochst- und Mindestzahlen nicht, da die einzelnen Posten
der Aktiv- und Passivseite vielfach voneinander abhingig sind und es
im hi?chsten MafBe unwahrscheinlich wiire, wenn bei simtlichen Posten
der einen oder anderen Seite die Hochst- oder Mindestwerte einzusetzen
wiren. Fithrt man die- Rechnung fiir diese Grenzwerte trotz dieser Be-
denken durch, dann ergeben sich als Betrége, zwischen denen der un-
geklérte Saldo im duflersten Fall schwanken kann: -+ 1,1 Millrd. RM.
(Differenz zwischen dem Hochstbetrag der Aktivseite und dem Mindest-
betrag der Passivseite) und — 1,6 Millrd. RM. (Differenz zwischen dem
Mindestbetrag der Aktivseite und ‘dem Hochstbetrag der Passivseite).

Der aus den eingesetzten Zahlen errechnete Saldo betrigt 443 Mill.
RM. Die Bedeutung dieser Saldozahl und ihrer Schwankungsgrenzen
kann nur aus dem Vergleich mit anderen Daten iber die innere und
duBere Wirtschaftslage erschlossen werden.
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Anlagen.
| Anlage 1.

Die Darsteliungsf'ormen der Handelsstatistik imA
Hinblick auf ihre Verwertung fiir die Zahlungs-
~ bilanz.

Bearbeitet im Statistischen Reichsamt von Regierungsrat Dr.Berliner.

Die amtliche deutsche Handelsstatistik unterscheidet zwischen
..Generalhandel®, ,,Gesamteigenhandel und ,,Spezialhandel. Die be-
griffliche Unterscheidung zwischen den drei Darstellungsformen ist
nicht ganz einfach; sie hingt auf das engste mit dem deutschen Zoll-
system und dessen Handhabung zusammen. ,

Der Generalhandel umfallt im Eingang alle aus dem Aus-
land in das deutsche Wirtschaftsgebiet') eingehenden, im Ausgang alle
aus dem deutschen Wirtschaftsgebiet ausgehenden Waren. Hierbei
sind allerdings zwei Einschrinkungen zu machen. Bedingt durch
Deutschlands geographische Lage werden vielfach Waren von einem
Teil Deutschlands nach einem anderen Teil Deutschlands durch das
Ausland transportiert (z. B. Kohle rheinabwirts tiber Holland nach
Nord- und Ostdeutschland).. Dieser sogenannte Zwischenauslands-
verkehr ist im Generalhandel nicht enthalten. Es fehlen ferner die-
jenigen Waren, die von der Anmeldung freigelassen sind. (Das sind
einmal Waren ohne Handelswert, wie Umzugsgut, Dienstgut usw., oder
solche Waren, die sich aus technischen Griinden der Erfassung entziehen,
wie Sendungen in Briefen oder Handelswaren, die im Reisegepéck aus-
gefithrt werden®).

Der Gesamteigenhandel umfalt den Generalhandel ohne
die unmittelbare Durchfuhr, d. h. ohne diejenigen Waren, die aus dem
Ausland durch das deutsche Wirtschaftsgebiet wieder in das Aus-
land beférdert werden, und zwar ,,ohne anderen als den zur Beforde-

1) Das deutsche Wirtschaftsgebiet umfaBt das Reichsgebiet ohne die badischen
Zollausschlisse und ohne die Insel Helgoland. Ferner gehoren zum deutschen
Wirtschaftsgebiete die osterreichischen Gemeinden Jungholz und Mittelberg. Solange
das Saargebiet der deutschen Zollhoheit entzogen ist, gilt es fiir die Statistik des
Warenverkehrs als auBerhalb des deutschen Wirtschaftsgebiets liegend, § 1 des
Gesetzes tber die Statistik des Warenverkehrs mit dem Ausland vom 27. Mirz 1928,

2) Vgl. § 70 der Verordnung zur Ausfiihrung des Gesetzes ilber die Statistik
des Warenverkehrs mit dem Ausland vom 9. August 1028, »
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rung notwendigen Aufenthalt“. Es kommt allerdings auch vor, da8
derartige Waren statt zur Durchfubr zur Ein- und Ausfuhr angemeldet
werden. Praktisch wird dieser Fall nur bei zollfreien Waren oder bei
solchen Waren, die das Zollgebiet nicht beriihren (Umschlag im Hafen
eines Zollausschlusses), da niemand fiir durchgehende Waren den
Einfuhrzoll entrichten wird. Durch Verfeinerung der Vorschriften
diirfte auch bei diesen Waren die statistisch richtige Erfassung der
Durchfuhr erheblich besser gewihrleistet sein als frither. Immerhin ist
eine genaue Kontrolle in den Féillen, in denen das Zollinteresse die
Handelsstatistik nicht unterstiitzt, schwer durchzufiihren.

Die Abhéngigkeit der Handelsstatistik von den Zollvorschriften
zeigt sich in noch stirkerem Mafle bei dem Begriff des Spezialhandels.
Im Spezialhandel ist nicht nur wie beim (Gesamteigenhandel
die unmittelbare, sondern auch die mittelbare Durchfuhr aus-
geschieden. Auslidndische Waren, die auf eine Zollniederlage oder auf
das Lager eines Zollausschlusses verbracht und von dort wieder in
das Ausland ausgefithrt werden, sind im Spezialhandel nicht ent-
halten. Ebenso fehlen diejenigen auslindischen Waren, die unter Zoll-
iiberwachung im Lohn veredelt und nach Veredelung wieder ausgefiihrt
werden. Schlieflich fehlt im Spezialhandel der passive Veredelungs-
verkehr, d. h. die Ausfuhr deutscher Waren zur Veredelung im Ausland
und die Wiedereinfuhr der veredelten Waren nach Deutschland unter
Erlal des Einfuhrzolls. Es konnte demnach scheinen, als ob der
Spezialhandel in der Einfuhr die von Inlindern im Ausland zum Ver-
brauch oder zur Verarbeitung in Deutschland gekauften Waren, in der
Ausfubhr die in Deutschland hergestellten, an das Ausland verkauften
Waren enthalte. Dieser Gedanke, im Spezialhandel die Abhingigkeit
der deutschen Wirtschaft vom Ausland und die Leistungen der deut-
schen Produktion fiir das Ausland zu messen, hat auch neben zoll-
politischen Erwigungen, auf die noch zuriickzukommen ist, bei der Be-
grifisbestimmung des Spezialhandels ein Rolle gespielt. Um zu zeigen,
daBl dieser Gedanke infolge der notwendigen Anlehnung der Handels-
statistik an die Zollpraxis nur unvollkommen durchgefithrt werden
konnte, seien zunichst die einzelnen Elemente des Spezialhandels noch
einmal aufgefiihrt. Der Spezialhandel umfaft:

die Einfuhr von Waren unmittelbar aus dem Ausland und aus Nieder-
lagen (das sind Zolldger, Zollkonten sowie die Lager der innerhalb
des deutschen Wirtschaftsgebietes gelegenen Zollausschliisse):

a) in den freien Verkehr, : )

b) zur Eigenveredelung im zollamtlich zugelassenen Veredelungs-
verkehr (zuziiglich der zur Be- oder Verarbeitung in den inner-
halb des deutschen Wirtschaftsgebietes gelegenen Zollaus-
schliissen eingehenden auslindischen, tarifmédlig zollpflichtigen
Waren),

¢) in die innerhalb des deutschen Wirtschaftsgebietes gelegenen
Zollausschliisse zum Verbrauch,

d) als Schiffsbedarf (Versorgung der aus dem deutschen Wirt-

schaftsgebiet ausgehenden deutschen Schiffe mit auslindischen
Waren). :
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die Ausfuhr: : ‘

a)e aus dem freien (und unter Steueriiberwachung stehenden)
Verkehr, : )

b) nach Eigenveredelung im zollamtlich zugelassenen Veredell}_ng&}—
verkehr (zuziiglich der in den Zollausschliissen aus ausldndi-
schen Waren hergestellten Erzeugnisse). ‘ ‘

Die Verbringung von inléndischen Waren "auf- eine Nieder-
lage (z. B. auf eine Zollniederlage, um dort. mit auslindischen Waren
zusammengepackt zu werden, oder auf ein Zollauss_chlul&lager') wird
handelsstatistisch nicht erfalt. Die Waren werden vielmehr beim end-
giiltigen Ausgang ins Ausland wie die aus dem {reien Verkehr un-
mittelbar ins Ausland gehenden Waren behandelt und im Spezialhandel

hgewiesen. v
e %ﬁffvolge der Anlehnung an die zollmidBige Behandlung der Waren
sind im Spezialhandel auf der Einfuhrseite (wenn auch in begrenztem

" Umfang) Waren enthalten, die nicht fiir den Verbrauch in Deutsch-

immt sind. Hierher gehoren zuniichst die oben bereits erwiahn-
11:2rrlldzgis]g$chfuhr bestimmtengWaren, die nicht als Durchfuhr angemeldet
sinii; ferner zollfreie Waren, die im Zollgebiet lagern und von hler aus
wieder ins Ausland ausgefiihrt werden. Diese Waren werden beim Ein-
gang iiber die Zollgrenze in den freien Verkehr gesetzt und als Einfuhr
angeschrieben, entsprechend bei der Wiederausfuhr als Ausfuhr aus dem
freien Verkehr. Baumwolle z. B, die-in Brem_en I}.ach ihrer A_nkunft
zunichst eingelagert werden soll, wird in die 'Lager des Fre}hafen—
bezirks gebracht, soweit diese qusreichen. Sind jedoch die Freihafen-

- lager tberfiillt, so erfolgt die Lagerung in Légern der Zollstadt, also

innerhalb des Zollgebiets. Die Lagerung im Fre'ihafenbemrk wird als
Einfuhr auf Niederlage im Gesamteigenlpandel, die Lagerung im Zoll-
gebiet als Einfuhr in den freien Verkehr im Spezialhandel na}chgfa\w*lf,*s,(an(.1
Wird von diesen Ligern ein Teil der Baumwolle wieder ins Auslan
ausgefiihrt, so ist wiederum die Ausfuhr aus dem Freihafenlager ,,}éus-
fuhr aus Niederlage®, die Ausfuhr aus dem Zollager ,,Ausfubr ausR e}rln
freien Verkehr. Auch bei anderen zollfreien Waren (z. Bf oh-
metallen) kommt es vor, daf ein Teil der mittelbaren Dug’ch Alhrf 1hn;
Spezialhandel nachgewiesen wird. Ipfolgedessen ist auch die hl?s uu_
aus dem freien Verkehr und dem Eigenveredelungsverkehr nic 1v§)h_
stindig mit der Ausfuhr der in Deutschland hergestellten Waren gleic
zuset}zﬂei?lé weitere Schwierigkeit liegt beim Lohnveredelur}gsverkehr.dBﬁ-
trachtet man die Verarbeitung a_msléindlsc_her Waren im Lo}}in, 4 :
fiir Rechnung eines Auslédnders, nicht als einen 'l_‘ell _der deutse enL flo
duktion, so miiBte man nicht nur den zollamtlich _uberwachten 0 n};
veredelungsverkehr aus dem Spezialhandel aug_schmden, sondgrn Zucs—
diejenigen Fille der Verarbeitung von Waren fiir Rechnung el(riles :ller
linders, in denen entweder zvvollfrele Vggr}elfcl tvsliarmabeltet werden o
fiir die eingefiihrten Waren entrichtet wird. )

der ZAollli:h beim pasé;iven Veredelungsverkehr gibt es Félle, bei Senetxi
sich Aus- und Wiedereinfuhr vollz_ie_ht, ohne daf der Verkehr zollamt- .
lich als Veredelungsverkehr bescheinigt wird.

i 1
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Es dringt sich die Frage auf, ob bei der geschilderten unvoll-
kommenen Durchfiihrung die Unferscheidung zwischen Generalhandel,
Gesamteigenhandel und Spezialhandel iiberhaupt von Bedeutung ist.
Demgegeniiber ist hervorzuheben, daf} jede der genannten Darstellungs-
weisen einer besonderen wirtschaftlichen Betrachtungsweise dient.
Allerdings haben die Anschauungen dariiber, welchen Zwecken die Han-
delsstatistik in erster Linie zu dienen hat, im Laufe der Zeit wieder-
holt gewechselt. Auf diese historische Entwicklung ist es auch zuriick-
zufithren, dafl keiner der folgenden Gesichtspunkte in der Praxis vollig
rein durchgefiihrt ist. Immerhin darf gesagt werden:

Der Spezialhandel — als wichtigste Darstellungsform des Auflen-
handels — dient in erster Linie als Unterlage fiir zoll- und handels-
politische Maflnahmen. Sowohl fiir die Gestaltung des innerdeutschen
Zolltarifs wie fiir den Abschlufl von Handelsvertrigen ist es wichtig,
festzustellen, welche Mengen von Waren in den freien Verkehr des Zoll-

* gebiets treten. Waren, die durch Deutschland, sei es unmittelbar oder

mittelbar, nur durchgefithrt werden, interessieren fiir eine handels-
politische Betrachtungsweise nicht. Auch die Tatsache, dal vom Ver-
edelungsverkehr nur der Teil angegliedert wird, der sich unter Zoli-
iberwachung vollzieht, erkléirt sich aus zollpolitischen Interessen. Der
 Gesamteigenhandel 140t im Gegensatz zum Spezialhandel die Bedeutung
Deutschlands als Zwischenhandelsland erkennen. Er ist ferner unent-
behrlich als Hilfsmitte]l beim Vergleich der deutschen Handelsstatistik
mit der anderer Staaten. Naturgemif sind in den Ausfuhrzahlen
fremder Li#nder nach Deutschland die zundchst auf Lager gehenden
Waren mitenthalten, da in der Regel bei ihrer Ausfuhr das endgiiltige
Verbrauchsland noch nicht feststeht. Der Generalhandel, der nur
mengenmifig festgehalten wird, dient im wesentlichen verkehrspoli-
tischen Interessen und bildet eine Erginzung zu der Verkehrsstatistik
im engeren Sinne. :

Fiir die Zwecke der Zahlungsbilanz ist keine der erw#hnten Dar-
stellungsarten zugeschnitten. Fiir die Zahlungsbilanz kommt es darauf
an, auf der Einfuhrseite diejenigen Waren zu erfassen, fiir die Deutsch-
land einen Gegenwert an das Ausland zu entrichten, und auf der Aus-
fuhrseite diejenigen Waren, fiir die Deutschland einen Gegenwert aus
dem Ausland zu fordern hat. Neben den in Deutschland verbrauchten
oder verarbeiteten auslindischen Waren und den in Deutschland her-
gestellten, in das Ausland ausgefithrten Waren kommen fiir die Zah-
lungsbilanz auch noch diejenigen unmittelbar oder mittelbar durch-
gefilhrten Waren in Betracht, die dem deutschen Handel zugehéren,
d. h. die von Deutschen im Ausland gekauft und an das Ausland
weiterverkauft worden sind. Die Einfuhr von Waren zur ,,Lohnverede-
lung® ist dabei der Einfuhr zur Verarbeitung, die Ausfuhr nach Ver-
arbeitung im Lohn der Ausfuhr von in Deutschland hergestellten
Waren gleichzusetzen. 'Auch der sogenannte passive Veredelungs-
verkehr ist auf der Aus- und Einfuhrseite einzubeziehen. Nicht zur
Warenbilanz dagegen gehoren diejenigen Teile der unmittelbaren und

mittelbaren Durchfuhr, fiir die Deutschland nur Fracht- und Speditions-
einnahmen erzielt.
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k i istik
den verschiedenen Darstellunggformen der _Handelsstatls <
dﬁrftzoger Gesamteigenhandel den fiir die Zahlungsbilanz z% ?ellﬁrﬁ-
den Forderungen theoretisch am nichsten kommen. In ihm is ]3?1 un-
mittelbare Durchfuhr bis auf die vermgthch geringen %estetgoilt Dureh-
fuhr, die als Ein- und Ausfuhr deklariert wgrden, nicht eﬁ % en. o
Weit’ diese unmittelbare Dlérchfuhrhiiaher flgd élneutis)ci};:er ]gco sItl:rIllgsteht
folgt, mull sie geschitzt und zugeschlagen W . : e
; ichen Linie wie der deutsche Handel mit auslandis
e\t}?:;e?lufd(ilgr dgal:lc({leiltsche Wirtschaftsgebiet iiberhaupt nicht beruhlréen
und fo’lglich auch in keiner Darstellung des AuBenha}nde%s etrlltlha (lelri
gind. Die mittelbare Durchfuhr enthilt der Gesamtelgerg 11511% eDYOser
standig, also auch den Teil, delli; fiirdfr%mde thnglélrl(?egn er I?eigdér hfben
miilte schitzungsweise ermittelt und abgesetz rd 0. Leider haboh
diese Darlegungen jedoch nur eine theoretische efelll3 t}l gég n der
Praxis ist bisher nur der Spezialhandel so genali' ertad , dald er B
die Zahlungsbilanz Verwendung finden kann. 1:*']s l'lefd ‘aSVerkehr, dad
sich ein Bestandteil des Gesamtelgenhandels, nimlich der erkelt B
i richtigen Erfassung entzieht. Nach der} verdffentlichten
g;%%iglarﬁgﬁ’tg easrich in ger Zeit, seit 1924 der 'auf den L'f.igerl}l1 \{)erbhel]))eirées
Bestand in jedem Jahre um etwa Yo Mlll}arde erhoht 1aben. ies
widerspricht jeder Wahrscheinlichkeit. Die Sch\V{erlgkeljceg In or
richtigen Erfassung des Niede}ll‘lagevgkehrf? zlleégegi r?emhgterl;;ll . egirelzlligche
ie itber Zollager gehen. ier findet am
}Z{V(?rfg]c;llg lstat‘c. Sie lieggen Vielmehr bei denjenigen Wargnzhdle in %errll
Zollausschliissen lagern. Auch éhtﬁe Wr«;llierllS \iw;:ar((li:? I?géei Ir"ieg'ht?gs eer__
i auf ein Lager im Zollausschlu ] _
Egs.rlrfl?fnighrem weitere; Weg aber geht hiufig die Kenntnis der1 Tartl—.
cache, daf die Waren von einem ZollausschluBlager l«;omr{)len, ver or(‘iee 13
sie werden statistisch behandelt, als ob sle unmittelbar hausn em
Ausland stammen. Je nach dem Weg, den diese Wa(i'en rjf rrllenEi Din
raten sie statistisch in die Einfuhr uqmlttelbar aus e{n E}lsf Shr ;I
die Durchfubr, oder sie werden gar ein zweltes Ma_l a 1S\T ' dllnl T an
Niederlage angeschrieben (wenn sie n;imheh auf eine Fle'ﬁrfailé m
Zollgebiet verbracht werden). Da es in der Natur derK reé a1 le vgll—
liegt, dafl sich die Warenzu- und -abgéinge ohne 1ed§t t('mt '11'{0 f§st ol
ziehe,n, so gind derartige falsche Anschreibungen zur >ta isti
vermggi brzfilllll.ﬁ daher der Spezialhandel als Grundlage fiir c(llle .Zahhlmg;-‘
bilanzaufstellung verwandt werden. Hinzuzurechnen dsm elnirillz e
gollamtlich iiberwachte LognveIgdeluéxgs:’zﬁizlilgieglilgen eTreiIIJSSSes er
edelungsverkehr schon aus dem Lrunce, L enigen o ich fiber-
und des passiven Veredelungsverkehrs, die nicht zoll il b
sind, ungeschieden im Spezialhandel 9ntha1ten sind. uzy-
;Vea(l:(l:l};fen sind fexgner diejenigen Teile der unmittelbaren un;i der mittel
baren Durchfuhr, die fiir deutsche Rechnung erfolgen.
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Anlage 2. )
Zinseinnahmen 1927
Durchschnittlich Nicht- ins- . Zins-
uchzztﬁrsdelc y Banken |y ken gesamt Zinssatz betrige
1926/1927 Millionen RM. % Mill. RM.
Auslandswechsel . 547 14 561 4 22,4
Lorodebitoren . 343 50 393 Ty 29,5
Nostroguthaben 1237 250 1487 2 29,7
Trattendebitoren . . 44 — 44 5 2.2
Sonstige Forderungen . 14 — 14 5 0,7
Beteiligungskonten . 48 800 848 6 50,9
Kurzfristige Anlagen '
insgesamt 2233 1114 3347 135,4
Anlage 3.
Zinsausgahen 1927
Durchschnittliche Nicht- ins- i Zins-
Bestinde Banken | 1 onken gesamt Zinssatz betrige
1926/1927 Millionen RM. % Mill. RM.
Ins Ausland begebene
Wechsel o 140 2 149 5/, 7,8
Lorokreditoren . 2149 16 2165 5 108,3
Nostroverpflichtungen . 900 — 900 6 54,0
» . — 200 200 7 14,0
Trattenverpilichtungen . 799 300 1099 4 440
Sonstige Schulden 39 — 39 6 2,8
Beteiligungskonten . 80 200 280 - 6 16,8
Kurziristige Anlagen
insgesamt 4107 718 4825 247,2

| W

. Anlage 4.

Fragebogen

fiir die Geschiite deutscher Versicherungsunternchmungen im Auslande
im Jahre 19...

Vorbemerkungen.

Der Fragebogen dient zur Ermittlung der fiir die deutsche Zah-
lungsbilanz wichtigen Vorgéinge aus den Auslandsgeschiften der deut-
schen Versicherungsunternchmungen im Jahre 19... Da die Zahlungs-
bilanz fiir das Kalenderjahr und fiir das deutsche Wirtschaftsgebiet
aufgestellt wird, sind die einzelnen Vorginge nach dem Zeit-
punktder Zahlungoder Verrechnung und nicht der Ent-
stehung zu verbuchen, und es ist unter Ausland der geographische Sitz
der Unternehmungen auflerhalb der deutschen
Zollgrenze zu verstehen, ohne Riicksicht darauf, ob die auslindi-
schen Unternehmungen etwa Tochtergesellschaften deutscher Unter-
nehmungen sind.

Die Betrige sind in 1000 RM., ohne Anhingung von drei Nullen,
anzugeben, z. B. ist der Betrag 2 345 678 mit 2345 einzusetzen.

A Primien- und Schadenzahlungen.

I. DirektesGeschiit.

1. Welche Primieneinnahmen — bei Lebensversicherungsgesellschaf-
ten abziiglich darauf angerechneter UberschuBanteile — haben Ihre
Agenturen im Auslande im Jahre 19... gehabt?

2. Welche Schadenzahlungen haben Ihre Agenturen im Auslande im
Jahre 19... geleistet?

II. Aktives Rickversicherungsgeschift.

3. Welche Primieneinnahmen haben Sie im Jahre 19... auf Grund
laufender Vertrige von ausldndischen Riickversicherungsnehmern
gehabt?

4. Welche Schadenzahlungen haben Sie im Jahre 19...
landische Riickversicherungsnehmer geleistet?

an aus-

ITI. Passives Riickversicherungsgeschidft.

5. Welche Primienzahlungen haben Sie (nach Abzug der sogenannten
Riickversicherungsprovision) im Jahre 19... auf Grund laufender
Vertrige an ausldndische Riickversicherungsgeber geleistet?
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6. Welche Schadenzahlungen haben Sie im Jahre 19... von aus-
ldndischen Riickversicherungsgebern erhalten?

B. Zinsen, Verwaltungskosten und Provisionen.

7. Welche Zinseinnahmen haben Sie aus Ihren Agenturen im Aus-
lande und aus Thren auslindischen Kapitalanlagen im Jahre 19.
gehabt?

8. Welche Verwaltungskosten und vertragsméligen Leistungen, z. B.
Provisionen, sind Thnen bei Ihren Agenturen im Auslande im Jahre
19... erwachsnn‘f’

C. Kapitalbewegung.

9. Um welche Betrige haben sich im Jahre 19... Thre Anlagen in
ausldndischen Werten veréindert? (Es sind nur die tatsichlichen
Zuginge und Abginge bzw. deren Ergebnis, nicht aber die Wert-
verénderungen durch Kursschwankungen usw. Wahrend des Jahres
zu beriicksichtigen.)

Zugang: Abgang:

a) in Grundstiicken?

b) in Wertpapieren?
(Zu errechnen auf Grund der Kurse am Tage des Kaufs oder
Verkaufs.)

¢) in Guthaben bei auslindischen Banken oder auslindischen
Agenturen?

d) in sonstigen Anlagen?

Anlage 5.

Fragebogen

fiir das deutsche Geschift auslindischer Versicherungsunternehmungen
im Jahre 19...

Vorbemerkungen.

Der Fragebogen dient zur Ermittlung der fiir die deutsche Zah-
lungsbilanz wichtigen Vorgiinge aus den deutschen Geschiiften aus-
lindischer Versicherungsunternehmungen im Jahre 19... Da die Zah-
lungsbilanz fiir das Kalenderjahr aufgestellt wird, sind die einzelnen
Vorginge nach dem Zeitpunkt der Zahlung oder Ver-
rechnung und nicht der Entstehung zu verbuchen. Die Schulden-
zahlungen und Primieneinnahmen im Riickversicherungsgeschift sind
bereits anderweitig erfalit.

Die Betriige sind in 1000 RM., ohne Anhingung von drei Nullen,
anzugeben; z. B. ist der Betrag 9 345 678 mit 2345 einzusetzen.
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A, Primien- und Schadenzahlungen.

. Welche Prédmieneinnahmen haben Sie im Jahre 19... aus Ihrem
direkten deutschen Geschift gehabt?

. Welche Schadenzahlungen haben Sie im Jahre 19... aus Ihrem
direkten deutschen Geschift geleistet?

Zinsen, Verwaltungskosten und Provisionen.

.- Welche Zinseinnahmen haben Sie im Jahre 19... aus Ihrem ge-

samten deutschen Geschiift oder aus sonstigen Kapitalanlagen in
Deutschland gehabt?

. Welche Verwaltungskosten und Provisionen sind Ihnen im Jahre

19... aus Ihrem gesamten deutschen Geschift erwachsen?

C. Kapitalbewegung.

. Um welchen Betrag haben sich im Jahre 19... Thre Anlagen in

deutschen Werten verindert? (Es sind nur die tatséichlichen Zu-
ginge und Abginge bzw. deren Ergebnis, nicht aber die Wert-
verdnderungen durch Kurgsschwankungen usw. wihrend des Jahres
zu berticksichtigen.)

Zugang: Abgang:
a) in Grundstiicken?
b) in Effekten?
¢) in Guthaben bei deutschen Banken oder in Deutschland befind-
lichen Agenturen?
(Zu errechnen auf Grund der Kurse am Tage des Kaufs oder
Verkaufs.)
d) in sonstigen Anlagen?
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Anlage 6.

Auslandsgeschifte der deutschen Versicherungsunternehmen
im Jahre 1927
(in Mill. RM).

. . . Deutsche Deutsche
Unmittelbares Versicherungsgeschaft Binnahmen Ausgaben
A. Primien- und Schadenzahlungen.
I. Primienzahlungen
aus direktem Geschift 47
aus Ruckverslcherungsgeschaft 248 290 183 188
J1. Schadenzahlungen
aus direktem Geschift . — 24
aus Riickversicherungsgeschift 98 98 188 157
388 340
Saldo A -+ 48
B. Zinsen, Verwaltungskosten und Provi-
sionen . Ce . e 13 25
Saldo B — 12
Verminderung Vermehrung
Kapitalverkehr der deutschen der deutschen
Auslandsanlagen | Auslandsanlagen
Grundstiicke . — 11
Wertpapiere . 0,7 18,5
Guthaben bei auslindischen Banken und
Agenturen . R e 5,7 6,5
Sonstige Anlagen . Ce e 05 69 7,9 34,0
Saldo C + 271
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Anlage 7.

Geschafte auslindischer Versicherungsunternehmen in
Deutschland im Jahre 1927
(in Mill. RM).

. . Deutsche Deutsche

Versicherungsgeschifte Einnahmen ~ Ausgaben
Primienzahlungen — 78
Schadenleistungen . . 30 —
Zinseinnahmen und Verwaltungskosten . 23 8
53 86

Verminderung der

Vermehrung der

Kapitalbewegung auslindischen An-|auslindischen An-

lagenin Deutschland|lageninDeutschland
Grundstiicke —_ 2,5
Wertpapiere — 14,0
Bankguthaben . — 1,6
Sonstige Anlagen . . — 3,4
Saldo der Kapltalbewegung + 21,4
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Anlage 8.

Ubernachtungen von auslindischen Reisenden in Deutsch-

land 1927
(in 1000).
. Aus Fremden-
Land oder Gemeinde Unmittelbar | zahlen und Teil-| Zuge- Ins-
ermittelt angaben schitzt | gesamt
erschlossen

PreuBen .. 1.5561 305 8
Ostseebiider . 17 ) 5% 6 18’?2
Nordseebader 6 16 2 24
Heilbiader . 460 26 — 486
Iéuftﬁkurorte 27 — — 27
roBstidte 959 164 — :
Mittelstiadte 53 46 — 1133
Kleinstidte 34 — — 34
Bayern 6527 — — 652
Stuttgart . .o — — 30 30
Sonst. Wiirttemberg . 893) — — 89
Hamburg . .o 924) — — 92
Leipzig 544) — — 54
Dresden .. — 40 — 40
Sonst. GroBstadte . — — 63 63
- Mittelstidte . — — 101 101
. Bader . . — 216 125 341
» Luftkurorte . — — 20 20
. Orte — — 335 335
Insgesamt 2443 561 682 3686

1} Statistische Korrespondenz 1928 S. 290/91.
%) Bayerisches Statistisches Jahrbuch 1928 8. 205.
3) Wirttembergisches Statistisches Jahrbuch 1926 S. 163.

4) Wirtschaft und Statistik 1928 S. 634.

(Da Ubernachtun

als untere Grenzwerte die Fremdenverkehrszahlen angesetzt.)

gszahlen fehlen, sind

Aulago 9.

Die Ausgaben von deutschen Reisenden im Ausland 1927.

I. BEuropa.
] Ausgaben
Ausgaben -
Linder Reisen | fiir die Reise Uber- Afufr den
A nachtungen | Aufenthalt
in Mill. RM in Mill. RM
Osterreich?) (Zahlung) . . . 800 000 8,0 3330000 40,0
Tschechoslowakei?) (Zihlung) 216 000 3,0 2130 000 41,0
Italien?) (Schitzung) . . . 974 000 8.2 3836 000 46,0
Jugoslawien*) (Zihlung 1926) 9 000 1,0 — 3,0
Danzig®) (Zghlung) e 46 000 0,2 118000 1,2
Schweiz®) (Zahlung) . 432 000 43 1728 000 26,0
Danemark (Schatzung) . . . . 60 000 0,6 180 000 2,2
Ungarn?) (Zahlung fiir Budapest) 12 000 0,2 36 000 0,4
Sonstiges Europa (Schiitzung) . 8,0 . 40,0
— 33,5 — 199,8
II. Ubersee.
. Ausgaben
Reisend g
R | in Mill RM
Auf auslindischen Schiffen . 31 000 13
Im Ausland o 30 000 30

1y Statistische Nachrichten des Osterreichischen Bundesamts fiir Statistik
7. Jg. Wien 1929 S. 114 1.

2) Dr. Pavel Smutny: ,Balance des Paiements“, Bibliothéque du Bulletin
Statistique de la République Tschécoslovaque, Volume 12. (Prag 1928 S.109 f)
{vgl. Anlage 10).

8) ,Statistica del Movimento Turistico in Italia, biennio 1926/27, Rom 1929,
herausgegeben von der Ente Nazionale Industrie Turistiche.

4) ,ia Balance des Paiements du Royaume des Serbes, Croates et Slovénes en
1926.“ Belgrad 1927, 8. 27 {.

5) Danziger Statistische Nachrichten 1929, Heft I.

6) Nach der Statistik der Schweizerischen Verkehrszentrale
Bider* 1928, Nr. 7.

) Monatshefte des Budapester kommunal-statistischen Biiros, 54. Jg. 1926 S.15.

»Verkehr und
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Anlage 10.

Die Ausgaben deutscher Reisender in der
Tschechoslowakei 19271),

Aus- Aus- D In [ Ausg. d. Auf
Ort landische { landische avon | % Bade- [ Deutsche
Passanten | Badegiste | Dvtsche | g}, BERE | entialen
1. Iﬁl I?adeorten:
. Kar Isbad . . 16 8381 47 573 20649 | 48 237,9
Marienbad 17 600 32 688 21841 | 67 171’6 }(1)2
Franzensbad . 15705 7181 | 2580 [36| 448 16
Pistyan . . . . 966 6114 | 1648 [27 [ 367 10
Sonstige Badeorte. 27596 | 24475 | 14255 |58 | 540 31
5452 274,0
50 % der Ausgaben im Passantenverkehr (38,3) 19,0
2. In Prag: 29,0
Deutsche in Prag 29182, Durchschnittsaufenthalt 8Y, T
schnittsausgaben 80 Ks. . .o .u .en. a' . /2. ‘?ge.' Dureh- 8,0
3. In anderen Orten Bshmens, Mihrens und Schlesiens: ’
Durchschnittsausgaben 200'K¢., Anzahl der deutschen Durchschnitts-
ausgaben:
Bohmen . 96 440
Mshren . 10620
Schlesien 17 660
124 720
4. In anderen Landesteilen: rd 25’0
Auslinderausgaben insgesamt 14 Mill. K&, davon auf Deutsche
entfallend . . . . . . . . . 0,35
5. Ausgaben fiir die Bahnreise: ’
Auslinderausgaben insgesamt 51 Mill. K&, davon Deutsche 50 % 25,0
Insgesamt 351,0
MilLK¢. =
44MillLRM

1) Siehe Anm. 2 zu Anlage 9 S. 101.
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Herkunft der deutschen Auslandsanleihen 1924—1928.
Nominalbetrige in Mill. RM.

Langiristige Anleihen Ins-
aufgelegt in 1924 | 1925 1926 1927 1928 gesamt
Vereinigte Staatenvon Amerika | 42,00 922,951 082,70 | 890,381 017,093 995,12
GroBbritannien . — 122,22 | 142,00 162,79| 186,21| 553,22
Niederlande — 142,18 189,50 262,40| 201,73 795,76
Schweiz — 67,85| 6624] 51,96 &7,66| 243,61
Schweden . . . . . . . .| — 10,31 43,35 51,94 11,78 117,38

Sonstige Liander (einschlieBlich

nicht aufteilbare Posten). — — 31,05 2,26 40,80 74,11
Insgesamt | 42,00 |1265,46 | 1 554,84 | 1 411,73 | 1 465,17 | 5 739,20
Desgl. nach dem Ausgabekurs 41,00 1 186,00 1487,00| 1361,00)| 1394,00]5 469,00
Kurziristige Anleihen. — 50,40 | 117,60| 126,00| 173,36| 467,36
Insgesamt | 42,00 |1 815,86 |1672,44 | 1537,73 | 1 638,53 | 6 206,56
Desgl. nach dem Ausgabekurs . | 41,00 1236,00|1602,00|1487,00|1567,00] 5 933,00
Anlage 12.

Amortisatoin und Verzinsung der deutschen Auslandsanleihen
im Jahre 1927
(in Mill. RM).

Stand| Zugang | Amorti- |Stand{ Zinslast
Ende [im Jahre ﬁaﬁﬁe Ende | im Jahre
19261)| 19277 1927  |teem)| 1927
Langiristige Auslandsanleihen:
oifentlicher Korperschaiten 922 283 30 1175 60
privater Unternehmungen . 1886 1129 105 2910 165
Insgesamt | 2808 1412 135 4085 225
Kurziristige Auslandsanleihen:
6ffentlicher Korperschaften 74 126 95 103 7
privater Unternehmungen . 44 — 30 14 3
Insgesamt | 118 126 125 119 10
Auslandsanleihen insgesamt | 2926 | 1538 | 260 4204 235 .
1) Nominalwerte.
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Anlage 13.

Die Beeinflussung der Zahlungsbilanz durch die
Uberfremdung des deutschen Grundbesitzes.

~ Um ecinen Anhalt fiir die Beeinflussung der Zahlungsbilanz durch
die Uberfremdung des deutschen Grundbesgitzes Zu erha%ten, hat der
Enquete-Ausschufl im Jahre 1928 eine Erhebung in 42 Grof- und Mittel-
stiddten durchgefithrt. Diese erstreckte sich auf den Stand der Uber-
fremdung in den Jahren 1927 und 1928, die Zahl der zwischen Inlindern
und Ausléir}dern in den Jahren 1920 bis 1927 umgesetzten Grundstiicke.
ihre Vorkriegswerte, auf die beim Verkauf erzielten Preise und schlie[&i
lich aDuf die vom K&ufer getragenen Steuern.
ie nachstehende Schitzung derjenigen Betrige, die infolge der
Uberfremdung des deutschen Grundbesitzes ins Inlband bzw. insg A(lils-
land geﬂossgn sind, gliedert sich in zwei Abschnitte. Der erste Abschnitt
be}landelt die in den Jahren 1924 bis 1927 infolge der stattgefundenen
Kdufe oder Verkiufe der Auslénder') geleisteten Barzahlungen und die
von den Ausldndern getragenen Steuern, der zweite Abschnitt umfalit
die den Ausléindgrn aus ihrem Grundbesitz in Deutschland zugeflossenen
Mietertrige. Die etwa erfolgte Ablésung iibernommener }fypotheken
oder Restkaufgelder durch die Auslinder oder — nach Riickkauf — die
Verzinsung bzw. Auszahlung von Restkaufgeldern durch Inlinder an
Auslénder konnte infolge des Fehlens jeglicher Unterlagen nicht beriick-
sichtigt werden.

Die Schitzungen gehen in erster Linie auf das Material zuriick das
durch die Erhebung des Enquete-Ausschusses gewonnen wurde. Es ist
jedoch versucht worden, iiber den Bereich dieser Erhebung hinaus mit
Hilfe der Grundbesitzwechselstatistik des Statistischen Reichsamtes und
der Ergebnisse der Reichswohnungszéhlung (Uberfremdung des deut-
schen Grundbesitzes in den Gemeinden iiber 5000 Einwohner im Jahre
1927) Gesamtzahlen fiir simtliche Stddte zu schitzen.

Die Ergebnisse der Schitzungen sind in der anliegenden Ubersicht
zusammengestellt.

!) Auslinder = physische Personen' mit Wohnsit d juristi
mit Sirg foendor — phy nsitz und juristische Personen
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I Diein den Jahren 1924 bis 1927 infolge der statt-

gefundenen Kidufe oder Verkdufe der Auslinder ge-

leisteten Barzahlungen unddievonden Ausldndern
getragenen Steuern.

A. Barzahlung.

Da die Stédte zum grofiten Teil nicht in der Lage waren, fiir simt-
liche in Betracht kommende Grundstiicksveriullerungen die erzielten.
Preise (geleisteten Barzahlungen) anzugeben, mufiten Durchschnitts-
werte errechnet werden. Soweit hierfiir die Angaben der einzelnen Stédte:
nicht ausreichten oder iiberhaupt keine Preisangaben vorhanden waren,.
wurden die Durchschnittswerte auf Grund der Angaben fiir das vorher--
gehende Jahr oder der Angaben anderer Stidte geschiitzt. Die Durch-
schnittswerte jeder Stadt wurden sodann mit der Zahl der Umsiitze
multipliziert. Die Zahl der im Jahre 1927 umgesetzten Grundstiicke ist.
der monatlichen Grundbesitzwechselstatistik des Statistischen Reichs-
amtes entnommen worden, deren Angaben infolge ihres eingehenden Er--
mittlungsverfahrens genauer sein diirften als die der Sondererhebung des.
Enquete-Ausschusses. Fiir die Jahre 1924 bis 1926 wurden die Ergeb-
nisse der Sondererhebung verwandt.

Nach den auf Grund der vorhandenen Unterlagen vorgenommenen.
Berechnungen betrugen in Mill. RM. die Barzahlungen infolge der

Kéaufe der Auslinder von Inléandern

1924 | 1925 | 1926 | 1927

46 Grofstidte. . . . 6,3 8,7 6,0 | 11,9
17 Mittelstadte . . .| 09| 07] 02| 03
63 Stidte zusammen . 7,2 9.4 62| 12,2

Verkdufe der Auslinder an Inldander

1924 | 1925 | 1926 | 1927

.46 GroBstidte. . . .| 555§ 67,21 446 | 70,0
© 17 Mittelstidte . . . 2,9 1,7 1,0 1,5

63 Stidte zusammen .| 584 | 68,9 | 45,6 | 71,56

Fir die durch die Sondererhebung nicht erfaliten Stidte liegen nur
Angaben aus der Reichswohnungszihlung iiber den Stand der Uber-
fremdung im Mai 1927 in den Gemeinden mit mehr als 5000 Einwohnern
vor. Danach waren im Mai 1927 in den nicht erfaliten Mittel- und Klein-
stidten (iitber 5000 Einwohner) fast 3,5mal soviel Grundstiicke im
Eigentum von physischen Personen mit Wohnsitz und von juristischen
Personen mit Sitz im Ausland als in den an der Sondererhebung betei-
ligten Mittelstddten. Der Wert der im Eigentum von Auslindern be-
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findlichen Grundstiicke diirfte dagegen in den von der Sondererhebung
nicht erfaliten Mittel- und Kleinstiddten (einschlieBlich der Stidte mit
weniger als 5000 Einwohnern) schitzungsweise nur 2,5mal so grof} wie
in den erfallten Mittelstéidten gewesen sein (s. auch die Berechnung der
Vorkriegswerte der iiberfremdeten Grundstiicke in Abschnitt II). Wird
ein entsprechender Betrag den obigen Berechnungen hinzugefiigt, so
ﬁgiilbtRiiIch als Gesamtsumme der Barzahlungen infolge der ‘Kiufe in

i, M.

Eﬁulfe der Verkiiufe*
uslinder der
Jahr von Auslinder
Inlindern | an Inlinder
1924 9,5 65,5
1925 11,3 73,2
1926 6.8 480
1927 12,9 75,1
B.Steuern.

Soweit die Stidte Angaben iiber die Grunderwerbssteuer, 1927 5 Z
des gemeinen Wertes bzw. des VeriuBerungspreises — falls dieser hoher
ist — gemacht haben, stellte sich bei Verkiufen durch Inlinder an Aus-
linder der vom Kéufer, also dem Auslinder, getragene Grunderwerbs-
steuerbetrag im Durchschnitt aller Verduferungen — ohne Berlin — im
Jahre 1924 auf 2,1 %, 1925 auf 2,6 %, 1926 auf 2,7 %, 1927 auf 2,59,
des Vorkriegswertes. Diese Sitze wurden auch fiir diejenigen Stddte, die
keine Angaben iiber die Steuerbetriige gemacht haben, als zutreffend an-
genommen,

Die Wertzuwachssteuer betrug 1927 bis 30 % des etwaigen Wert-
zuwachses, im allgemeinen, bei Beriicksichtigung der abzugsfhigen Be-
trige (aufgewertete Hypotheken usw.), jedoch nicht mehr als etwa 8 Y%
des Vorkriegswertes. In den meisten Fillen war sie niedriger bzw. kam
— bei geringem Wertzuwachs — iiberhaupt nicht zur Erhebung.

Bei Verkdufen durch Inlinder an Auslinder diirfte nur in seltenen
Féllen — im Gegensatz zu den VeriuBerungen der Auslinder an In-
linder — ein Wertzuwachs vorgelegen haben. Nach Angabe einiger
Stddte (einschlieBlich Berlin) hat der Kiufer, also der Auslinder, im
Durchschnitt der Jahre 1924 bis 1927 etwa 19, des Vorkriegswertes als
‘Wertzuwachssteuer gezahlt. Dieser Satz wurde auch bei der Gesamt-
berechnung eingesetzt.

Fir die Berechnung des vom Verk#iufer gezahlten Steuerbetrages
liegen keine Angaben vor. Bei der Schiitzung des Steuerbetrages, den
die Auslidnder bei ihren Verkiufen an Inlinder getragen haben, kann
man sich also auf keine Angaben der befragten Stidte stiitzen. FEr-
fahrungsgemil trigt der Kiufer fast stets die ganze Steuer, am héufig-
sten bei der Grunderwerbssteuer, etwas seltener bei der Wertzuwachs-
steuer, die unter Umsténden eine recht bedeutende Erhshung des Kauf-
preises darstellen kann. Da erstens nicht bei allen Veriullerungen der
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Ausléinder an Inlinder eine Wertzuwachssteuer zu entrichten war,
gweitens meist dltere Hypotheken auf dem Grundbesitz vorhanden ge-
wesen sein diirften und drittens in den weitaus meisten Fillen der
Kaufer (also der Inléinder) die Steuer trug, wurde fiir die Grund-
erwerbssteuer ein Betrag von 1 %; des Vorkriegswertes zu Lasten des
Verkdufers (des Auslinders) als ausreichend angesehen und eingesetat.

Unter Beriicksichtigung der von den Auslédndern getragenen Steuern
betrugen in Mill. RM.:

3 Zahlungen der ézhklgsgg; daé?_ Uberschuf zu
ahr Auslénder abziiolich gunsten des
einschl. Steuern Stz;llﬁe ; n Auslands
1924 11 60,5 494
1925 18,4 68,2 54.8
1926 8.3 45 36.2
1927 14,9 71,9 57,0

II. Die den Ausléindern aus ihrem Grundbesitz in
Deutschland zugeflossenen Mietertrige.

‘Wie bereits oben erwihnt, liegen aus der Reichswohnungszihlung
Angaben iiber den Stand der Uberfremdung im Mai 1927 vor. Die Fest-
stellung der Reichswohnungszdhlung bleibt jedoch, wie eine Reihe von
Sonderermittlungen gelegentlich der Erhebung des Enquete-Ausschusses
gezeigt hat, hinter den tatsdchlichen Verh&ltnissen zuriick, schitzungs-
weise um etwa 109%. Setzt man fiir diejenigen Stidte, die eine Sonder-
auszdhlung vorgenommen haben, deren Ergebnisse ein, und erhoht fiir
die iibrigen Stidte die Angaben der Reichswohnungszihlung um 10 %,
so diirfte man ein annihernd richfiges Bild vom Stand der Uberfremdung
im Jahresdurchschnitt 1927 erhalten.

Fiir die Entwicklung in den Jahren 1924 bis 1927 stehen nur die
Angaben der an der Sondererhebung des Enquete-Ausschusses beteiligten
Stidte zur Verfiigung, Ubertrdgt man die prozentuale Bewegung in
diesen Stddten auf die Gesamtzahl der Stidte (bei einer geringen Ab-
schwichung bei den kleineren Gemeinden), so ergibt sich hinsichtlich der
Zahl der Grundstiicke im Eigentum von Auslindern (physische Personen
mit Wohnsitz und juristische Personen mit Sitz im Ausland) das
folgende Bild:

1927

Stidte mit Einwohnern 1924 1925 1926
iiber 100000 . . . . 26 500 23 500 21 100 19200
50 000 bis 100000 . . 3000 2700 2500 2300
unter 50000 . 10 500 9 500 8 900 8300
Zusammen 40 000 35700 32 500 29 800
8 Enquete-Ausschull. I, Die deutsche Zahlungsbilanz. 107




Nach den Angaben der Sondererhebung des Enquete-Ausschusses
betrugen die Vorkriegswerte im Durchschnitt der Grollstidte etwa
160 000 M., der Mittelstddte bis 50 000 Einwohner etwa 45 000 M. Fiir
die Stddte mit 20 000 bis 50 000 Einwohnern wurde ein Durchschnitt
von 30000 M., fiir die Stidte mit 5000 bis 20 000 Einwohnern von
22000 M., fiir die Stiddte bis 5000 Einwohner ein Vorkriegswert von
17000 M. angenommen. Setzt man diese Betrige ein, so betrugen die
Vorkriegswerte der Grundstiicke, die sich im Eigentum von Ausléindern
befanden, in Mill. M.:

Stidte mit Einwohnern 1924 1925 1926 . 1927
tber 100000 . . . .| 49248 3765 3379 3072
50000 bis 100000 . . 138 120 112 104
unter 50000 . . . . 230 207 194 181

Zusammen 4606 4092 3685 3357

Die Friedensmiete betrigt nach Ermittlung des Deutschen Stiadte-
tages und des Statistischen Reichsamts im groben Durchschnitt etwa
6,5 % des Vorkriegswertes in den Stiddten mit iiber 50 000 Einwohnern
und etwa 69, in den kleineren Stidten. Die gesetzliche Miete stellte
sich im Reichsdurchschnitt 1924 auf etwa 53 9, 1925 auf etwa 78 %,
1926 auf etwa 95 % und 1927 auf etwa 110 9% der Vorkriegsmiete.

Unter Zugrundelegung der obigen Vorkriegswerte betrug die Frie-
densmiete bzw. die gesetzliche Miete fiir die Grundstiicke, die sich im
Eigentum von Auslindern befanden, in Mill. RM.:

Friedensmiete

Stadte mit Einwohnern 1924 1925 1926 1927
iiber 100000 . . . . 276 245 220 199
50000 bis 100000 . . 8 8 7 7
unter 50000 . . . . 14 12 12 11

Zusammen 208 265 239 217

Gesetzliche Miete

Stidte mit Einwohnern 1924 1925 1926 1927
ither 100000 . . . . 146 191 209 220
50 000 bis 100000 . . 5 6 7 7
unter 50000 . . . . 7 10 11 12

Zusammen 158 207 227 239
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Bei einer sorgfiltigen Instandhaltung seines Hauses verblieb dem
Hauseigentiimer in den Jahren 1924 und 1925 nach Abzug der Verwal-
tungs- und Betriebskosten und der Steuer kein oder kein nennenswerter
Betrag, den er als Verzinsung des Eigenkapitals ansehen konnte. Eine
Besserung trat erst 1926 und 1927 ein; es ist jedoch anzunehmen, dall der
Hauseigentiimer, vor allem der Auslinder, unter Zuriickstellung aller
nicht unbedingt erforderlichen Aufwendungen auch in den Jahren 1924
und 1925 einen Teil der Mieteingiinge fiir eigene Zwecke in Anspruch
nahm und auch 1926 und 1927 einen gréferen Teil als ihm nach der amt-
lichen Mietberechnung zukam. TUnter Beriicksichtigung der Miethohe
einerseits, der Hohe der Hauszinssteuer und der Betriebskosten anderer-
seits wird dieser Anteil 1924 auf 10%, 1925 auf 15 %, 1926 auf 17 %
und 1927 auf 209, der jeweiligen Miete geschiitzt (oder auf 5,3 %,
11,7 9%, 16,2 % und 22 % der Friedensmiete). Danach kénnen aus den
Mietertriagen der Grundstiicke, die sich im Eigentum der Auslénder be-
fanden, ins Ausland geflossen sein: 1924 16 Mill. RM., 1925 31 Mill. RM,,
1926 39 Mill. RM., 1927 48 Mill. RM.

Der Uberschull zugunsten des Auslandes insgesamt (aus den Um-
sitzen am Grundstiicksmarkt und den Mietergebnissen der tiberfremdeten
Grundstiicke) stellte sich demnach: 1924 auf 65 Mill. RM., 1925 auf
86 Mill. RM,, 1926 auf 75 Mill, RM., 1927 auf 115 Mill. RM.
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; - Tabelle 11
Tabelle T Zahl, Vorkriegswert und Mietertrige der Grundstiicke im
— i Eigentum von physischen Personen mit Wohnsitz und juristi-
! schen Personen mit Sitz im Auslande.
. ) o Vor- . Gesetzliche Miete
Stidte mit .... Zahl der kriegs- Friedens- ins. | davon zur freien
Grund- erte miete esamt Verfiiggung des
Einwohnern .. w gesam Auslandes
stiicke
in Mill. RM bzw. M
Zahlungen der Auslind die Inl b 1000(1)(?24 26 500 4243 276 146 14
u C uslinder an die Inlinder und der Inldnder an die uper . 5 :
Auslinder infolge der Umsidtze am stiddtischen Grundstiickmarkt ig?egoa)lggoooo . 13%8 é‘?;‘f’, 12 ?z i
in den Jahren 1924—1927.
Zusammen 40000 4606 2908 158 16
VerauBerungen physischerPer- | VerauBerungen physiszherPer-“ o 19256
Soﬁen II)nltWohns1t_z lgld juristi- | sonen mit Wohnsitz und juristi- iitber 100000 . . 23 500 3765 245 191 29
lsc eé' ersonen mit Sitz im In-} scher PersonenmitSitzim A us- 50 000—100 000 . 2700 120 8 6 1
xﬁi? W’;’ll]ngi}gzysfﬁgejff?r:onﬁn la_rtl %v an physische Personen [ry o . unter 50 000 9500 207 12 10 1
" . ristische | mi it; juristi = =
Stadte mit ....| Personen mit Sitz im Ausland | Pers onZnnf;i: S‘if:zd illllllrisntiicélg Zugunsten Zusammen 35 700 4092 265 207 31
Einwohnern vom Aus- Bar 1926 )
- vom Aus- Bar- des Aus- . _
Bar- | Jander ge- | zahlung | Bar- | lander ge- zahiaéng tiber 100 000 . 21100 | 8379 220 209 36
zahlung| tragene wnd - |pahlune|  tragens  |absiiglich landes 50 000—100 000 . 2500 112 7 7 1
Steuer Steuer 8 Steuer Ste%er unter 50000 . 8 900 194 12 11 2
. - 5 = : 9 9
Mill. RM ML RM Mill. RM Zusammen | 32500 3685 239 227 3
1927
1924 iiber 100000 . 19 200 3072 199 220 44
iiber 100000 . . 50 000—100 000 . 2300 104 7 7 2
ameaz 100000 3 e 8 85,5 4,6 50,9 43,4 unter 50 000 . 8300 181 1 12 2
.. ,2 0,4 3,6 10,0 0,4 9,6 6.0 7 s 23 l ” =50 - 2
. 29 8 57 7 4
Zusammen ) 1,6 11,1 65,5 5.0 60.5 94 usammen 5 1
1925 Tabelle I1I
iiber 100000..[ 87 1,7 10,4 67 A B i —192
unter 100000 . .| 2,6 04 80 613 %g 6%,{; 53,% _ K_a;lﬂfe und Vexzz_xufe von Grundstiicken 1924—1927.
2 3 i . . = .
Zusammen}{ 11,3 1 18,4 73,2 5,0 682 515 | Kaufe der Auslander | Verksufe der Auslander
! ’ Anzahl | Zahl | Durch- Bar- Zahl | Durch- | p..
1926 Jahr - i der | schnitt der schnitt
dber 100000 6.0 i3 : der Stidte | Grund- | der Bar-| _zahlung Grund- | der Bar- i _zahlung
_ unter 100000 . . O:8 0:2 "(3) 4;:2 g’g’ 4;):2 33,3 ,‘ stiicke t zahlung insgesamt | ke zahlung | insgesamt
3 y y
Zusammen 8,8 5 GroBstadte
’ ! ! 48,0 8,5 445 36,2 1924 42 360 | 16994 | 6270696} 3067 | 17828 | G4 678 465
1997 1925 42 | 831 05086 | 8601531 2809 | 23588 | 66250604
. 1926 42 . 276 21 346 5891613 1973 22 314 44 024 639
Bber 100000 .| 119 L8 187 | 700 3,0 67,0 53,3 1927 | 8 1 55 | S5e1s |11s50190] 2008 | 54858 | 7003443
y - : . ’ 9.2 49 3,7 } 1300 | 24922 |82623030] 9857 | 23843 (285017143
usammen | 12,9 2,0 14,9 75,1 8,2 71,9 57,0 Mittelstadte
19924 — 1997 1924 1 12 \l 40 ‘ 15 902 ' 636 066 219 11672 2 556 294
iib 1925 | 12 i 44 11 587 509 812 143 10717 1 532 505
Gber 100000 . . 32,9 6,0 389 | 287,3 15,6 9291,7 182,8 1926 12 |22 ‘ 7839 ’ 1724561 87 9 955 866 064
unter 100000. .| 76 1,2 8,8 24.5 11 934 146 1927 17 1 34 8391 ossos3| 138 | 10352 | 1456118
’ - 1
Tnsgesamt| 405 | 72 w17 | o618 16,7 o501 | 1974 | T 120 | 11454 | 1603617] 687 | 10922 | 6410976
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Anlage 14.

Fragebogen fiir die Banken zur Erfassung des durch sie vermittelten
kurzfristigen Kapitalverkehrs.

Einleitung.

Bei der Beantwortung der gestellten Fragen ist zunzichst zu be-
achten, dall der Kapitalverkehr mit dem Auslande') erfaBt werden
soll, nicht der Kapitalverkehr mit Ausléandern. Das Bestreben geht
also darauf hin, den Kapitalverkehr mit denjenigen Kunden zu ermitteln,
die ihren Wohnsitz im Auslande haben. Dabei ist es ohne Belang, ob
die Kunden die deutsche oder eine fremde Staatsangehérigkeit besitzen
oder ob es sich etwa um Institute handelt, die kapitalméflig als deutsche
anzusprechen sind (Filialen, Tochtergesellschaften, Kommanditen deut-
scher Firmen usw.). Andererseits darf auch der Verkehr mit im In-
lande ansissigen auslindischen Staatsangehsrigen nicht mit einbezogen
werden. Allein der geographische Wohnsitz des Kunden soll entschei-
dend sein.

Die Fragen sind nicht im privatwirtschaftlichen Sinne, sondern im
volkswirtschaftlichen Sinne zu verstehen. Im volkswirtschaftlichen Sinne
bedeutet der inléindische Besitz eines Auslinders eine Verpflichtung
Deutschlands an das Ausland, die jederzeit durch Verkauf eintreten kann;
daher die Fragen nach den Wertpapierbestinden.

Fragebogen fiir 19 ...

Als Stichtag fiir alle Angaben gilt der 31. Dezember 19... Die
Betriige sind in 1000 RM., ohne Anhiingung von drei Nullen, anzugeben;
z. B. ist der Betrag von 2 345 678 mit 2345 einzusetzen. ,

Unter Depots sind im Sinne dieses Fragebogens lediglich offene
Depots zu verstehen. (Verschlossene Depots, Safes usw. sind aus-
genommen.)

Soweit bei den auf Ihre Kundschaft beziiglichen Fragen nichts
Gegenteiliges gesagt ist, gelten die Fragen sowohl fiir Ihre Bankier- als

‘auch fiir Thre Nichtbankierkundschaft.

I. Banknoten und Miinzen.

Wie hoch belduft sich Thr Eigenbestand sowie der bei Ihnen in
Depot befindliche Bestand Ihrer inlindischen Nichtbankierkundschaft?)

') Unter ,Ausland“ sind hier alle nicht unter direkter deutscher Regierungs-
gewalt stehenden Gebiete zu verstehen.

?) Die Frage nach den bei Thnen etwa in Depot befindlichen Bestinden Ihrer
inléndischen Bankierkundschaft ist hier sowie bei den tbrigen Punkten des Frage-

bogens ausgelassen worden, um die Moglichkeit der doppelten Erfassung dieser
Bestiande auszuschalten.
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an auslindischen Banknoten und auslindischen Miinzen? Anzugeben ist
der entsprechende Gegenwert in Reichsmark, umgerechnet zu den Tages-
kursen vom 31. Dezember 19...

II. Wechsel

Aufzufithren sind hier sowohl auf Reichsmark als auch auf fremde
Wihrung lautende Abschnitte. Bei den letztgenannten ist der ent-
sprechende Gegenwert in Reichsrgark, umgerechnet zu den Tageskursen

. Dezember 19..., anzugeben. ) o
vom 21 In welcher Hohe befinden sich in Ihrem Elgenbgstapd sowie in
dem bei Ihnen in Depot befindlichen Bestande (emschhe[&hch der zum
Inkasso eingereichten Abschnitte) Ihrer inlindischen Niehtbankierkund-
schaft Schecks und Wechsel mit auslindischen Bezogenen? (Auf 'das
Inland gezogene Abschnitte, die 1)1ur im Auslande zahlbar gestellt sind,

i ierunter nicht aufzufithren. )
sind lg.leﬁ xE'eelcher Hohe haben Sie Wechsel mit inldndischen Bezogenen
(mit Laufzeit iiber den 31. Dezember 19.. . hinaus) an das Ausland:

a) verkauft?

b) in Pension gegeben?

III. Konto-Korrent.

Hierunter fallen sowohl in Reichsmark als auch in frqmder Wih-
rung gefiihrte Konten; bei den fremden Wahrungskonten ist der ent-
sprechende Gegenwert in Reichsmark, umgerechnet zu den Tageskursen

31. Dezember 19. .., anzugeben. _
vom Bei Meta- bzw. Gemeinschaftskonten ist nur der entsprechende An-

il des Auslinders zu beriicksichtigen.
teil is '\\}lii ahoch beliuft sich die Gesamtsumme Ihrer Forderun-

gen an das Ausland?

1. Aus verzinslichen Konten: .

a) Loro-Debitoren (d.h. Schulden Ihrer ausiindischen
Kunden bei Thnen).
(I—ilir::runter sind aufzufithren: Scheck-Konten, _laufende Konten
[provisionsfreie und provisionspflichtige], Leihe-Konten, V({(xi-
schuB-Konten, Vorlage-Konten, Darlehns-Konten, Festgeld-
Kont 7. ' .

h) NO;1 se’? rl<l)sjV G)r uthaben (d.h. Ihre Guthaben bei Ihren aus-
léindischen Bankverbindungen).
(Hierunter sind aufzufiihren: Scheck-Konten, laufendg Igonten,
Tagesgeld-Ausleihungen, Festgeld-Konten, Couponeinlgsungs-
Konten usw.)

Hiervon sind . ... 9% téglich fallig. o
¢) Beteiligungskonten, d. h. Thre Forderungen, die Sie
an auslindische Unternehmungen aus DBeteiligungen an aus-
lindischen Unternechmungen bzw. aus gemelinsamen 'Trans-
aktionen mit ihnen haben (fiir Hypothekenbanken: aus im Aus-
lande erfolgten Emissionen Ihrer eigenen Pfandbriefe). 03




_(Hierunter sind aufzufiihren: Konsortial- und Buchbeteiligun-

gen, dauernde Beteiligungen, Kommanditbeteiligungen usw:; Be-

teiligungen, die in die Form von Wertpapieren gekleidet sind,
wie Aktien, Anteilscheine usw., sind nicht hier, sondern unter IV.
aufzufiithren.)

d) Hypothekenforderungen (d. h. Ihre Forderungen, die
Sie aus Hypothekendarlehen an das Ausland haben).

(Hierunter sind nur die bereits zur Auszahlung gelangten Be-

triige einzusetzen; sogenannte Sicherheitshypotheken, die nur als
Deckung fiir eine andere Schuld eingetragen wurden, sind nicht
aufzufiihren.)

2. Ausunverzinslichen Konten:
Hierunter sind aufzufiihren:

a) Tratten- bzw. Akzept-Konten (d. h. Thre Forde-
rungen, die Sie an Ihre auslindischen Kunden auf Grund von
Tratten haben, die Sie oder andere Banken fiir Ihre Rechnung
akzeptiert haben).

b) Evidenz-Konten, d. h. Konten, auf denen spiiter fillige
Verpflichtungen (sowohl in Reichsmark als auch in fremder
Wihrung) Threr auslindischen Kontrahenten verbucht sind.

o) Devisen_—Termingeschéfte,

B) Effekten-Termingeschifte.
(Die Stiicke sind unter IV Wertpapiere entsprechend zu
beriicksichtigen.)

¢) Aval- und Biirgschafts-Konten.

B. Wie hoch belduft sich die Gesamtsumme Ihrer Ver pflich-
tungen an das Ausland?

1. Ausverzinslichen Konten:

a) Loro-Kreditoren (d. h. Guthaben Ihrer auslindischen
Kunden bei Ihnen). .
(Hierunter sind aufzufithren: Scheck-Konten, laufende Konten
[provisionsfreie und provisionspflichtige], Verzinsungs-Konten,
Festgeld-Konten, Einzahlungs-Konten auf Kreditbeteiligungen
usw., Finanzierungs-Konten usw.)

b) Nostro-Verpflichtungen (d.h. Ihre Schulden bei
Ihren auslindischen Bankverbindungen).

(Hierunter sind aufzufiihren: laufende Konten, Leihe-Konten,
Verzinsungs-Konten usw.)
Hiervon sind .... % tiglich fallig.

¢c) Beteiligungskonten (d.h. Forderungen, die das Aus-
land an Sie aus Beteiligungen an gemeinsamen Transaktionen
}rlnit) Ihnen bzw. aus einer Beteiligung an Ihrem Unternehmen
at). :

(Hierunter sind aufzufiihren: Konsortial- und Buchbeteiligun-
gen, Kommanditbeteiligungen usw.; auch die in Form von
Wertpapieren bestehenden Beteiligungen sind hier anzugeben.)
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d) Auslandsanleihen (d.h. Ihre Vefpﬂichtungen aus von
Thnen im Auslande etwa aufgenommenen Anleihen).

9. Ausunverzinslichen Konten:
Hierunter sind aufzufithren: ot
tten- bzw. Akzept-Konten (d. h. Forderungen,
» 'gig %hre auslindischen Bankverbindungen an Sie auf Grund von
Tratten haben, die Sie fiir Ihre Rechnung akzeptlgrt ha_bep).
b) Evidenz-Konten, d.h. Konten, auf denen spiter fall.l'ge_
Forderungen (sowohl in Reichsmark als auch in fremder Wih-
rung) Threr ausldndischen Kontrahgnten verbucht sind.
o) Devisen—Termi.ngesch,anfte,
f) Effekten-Termingeschéfte. 1 70 b
(Die Stiicke sind unter IV Wertpapiere entsprechend zu be

riicksichtigen.)
¢) Aval- und Biirgschafts-Konten

C. Haben Sie auller den unter A und B angegebenen noch sonstige
Forderungen oder Verpflichtungen an das Ausland?

Forderungen:

Verpflichtungen: )

Welcher Art sind diese?

IV. Wertpapiere.

i i \ i ichsmark, errechnet
Einzusetzen ist der Kurswert der Effekten in Reict ,

7u deanZageskursen vom 31. Dezember 19.. ; soweit d}e Tagesk}.lrse aus

Kursblittern bzw. Zeitungen nicht zu ermitteln sind, konnen Schitzungs-

iffern verwendet werden. '
z1ffe1]r318;7 Meta- bzw. Gemeinschafts-Depots ist nur der entsprechende

Anteil des Inlandes bzw. des Auslandes zu beriicksichtigen.

A. Wie hoch belduft sich der von Thnen verwaltete Bestand Threr
a u s lindischen Kundschaft an in lindischen Wertpapieren?

1. Festverzinsliche Werte.
9. Dividendenpapiere. ) )
3. Coupons, Dividendenscheine und verloste Stiicke.

B. Wie hoch beliuft sich Ihr Bestand an deutschen Auslands-
anieihen?

Ihr Eigenbestand. o . )
%g D:r v:)i Ihnen verwaltete Bestand Ihrer i n lindischen Nichtbankier-

kundschaft.
C. Wie hoch belsiuft sich Ihr Bestand an aus léindischen Wert-
papieren?
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a) Ihr Eigenbestand.

1. Festverzinsliche Werte.
2. Dividendenpapiere.
3. Coupons, Dividendenscheine und verloste Stiicke.

b) Der von Ihnen verwaltete Bestand Ihrer in lindi i ki
e ron n rer 1n lindischen Nichtbankier-
1. Festverzinsliche Werte.
2. Dividendenpapiere.
3. Coupons, Dividendenscheine und verloste Stiicke.

Anlage
zum Fragebogen fiir die Banken.

Einleitung.

Die nachstehend aufgefiihrten Fragen gelten fiir den Zeit y
%. Januar bis 31. Dezember 19... Die Beantwortung Wirdralggl ;3$
8. _Februar_19 ... erbeten. Die Fragen werden Ihnen schon jetzt mit-
geteilt, damit Sie in der Lage sind, die zur Ermittlung der angefragten
Zahl_e;n evtl. e;*forderhchen organisatorischen Mafinahmen zu tr:ﬁ'en Die
Betra_ge sind in 1000 RM., ohne Anhiéngung von drei Nullen anzuo:eben
z. B. ist der Betrag von 2345 678 mit 2 345 einzusetzen., ’ R

A.

1. In welcher Héhe sind Thnen Coupons und Dividend ine inli
) ) [ heine inlin-
discher Wertpapiere direkt aus d sl m 1 i
ot morDan em Auslande zum Inkasso ein-
(Einzusetzen ist der ausmachende Betra, i
2 reditiont hopn ) ende Betrag, den Sie Thren Kunden
. In welcher Hohe wurden Thnen Coupons und Dividend i
n W k ) heine aus-
léndischer Wertpapiere von inlindischen Nichtb kI'1 s am Soba
ling %Ekasso hpapiere, ichtbankiers am Schalter
inzusetzen ist der ausmachende Betrag, d i
3 'i),usgezahlt potuen, etrag, den Sie Thren Kunden
. In welcher Hihe haben Sie inlindische Wertpapier i ieRli
| verlo(sffr Stﬁlc)ke) nach dem Auslande versandtg © (cinschlicBlich
: nzugeben ist der Gegenwert, den die Stiick -
l sendung repréisentierten.) ¢ am Tage der Ver
| a) Festverzinsliche Werte.
| b) Dividendenpapiere.
l 4. In welcher Héhe sind Thnen inlindische Wertpapiere (einschlieflich
F

verlo(slt&er Stﬁ({)ke) auf1 der(g Auslande direkt eingesandt worden?
nzugeben ist der Gegenwert, den die Stiicke T s Ein-
treffens bei Ihnen reprisentierten.) am Tage des Bin
a) F(?stverzinsliche Werte. \

b) Dividendenpapiere.

jul_____—“i

B.

Soweit die nachstehend verzeichneten Kiufe und Verkiufe fiir Meta-
bzw. Gemeinschafts-Rechnung erfolgten, sind sie entsprechend den
Quoten der partizipierenden Firmen nach Inland und Ausland aufzu-
teilen. Aufzufithren sind sowohl per Kasse als auch per Termin ge-
titigte Geschifte.

1. In welcher Hohe sind durch Ihre Vermittlung seitens Ihrer auslin-
dischen Kunden inlindische und auslindische Wertpapiere in
Deutschland ge kauft worden?

(Anzugeben ist der Gegenwert, den Sie Ihren auslindischen

Kunden als Kaufpreis belastet haben.)

9 In welcher Hohe sind durch Thre Vermittlung seitens Ihrer auslin-
dischen Kunden inlindische und auslindische Wertpapiere in
Deutschland ver kauft worden?

(Anzugeben ist der Gegenwert, den Sie Ihren ausldndischen

Kunden als Erlos vergiitet haben.)

3. In welcher Hohe sind von Ihnen sowie seitens Ihrer inlindischen
Nichtbankierkundschaft durch Ihre Vermittlung auslindische und
inlindische Wertpapiere im Ausland gekauft worden?

(Anzugeben ist der von Ihnen bzw. Ihrer inlindischen Nicht-
bankierkundschaft vergiitete Kaufpreis.)

4. Tn welcher Hohe sind von Ihnen sowie seitens Ihrer inlindischen
Nichtbankierkundschaft durch Ihre Vermittlung ausldndische und
inliindische Wertpapiere im Ausland verkauft worden?

(Anzugeben ist der Thnen bzw. Ihrer inléindischen Nicht-
bankierkundschaft zugeflossene Verkaufserlos.)
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Anlage 15 , Anlage 17
— Bewegung der kurzfristigen deutschen Auslands-

forderungen nach demFragebogen fiir die Banken?).
aublﬁﬂ%‘;’wehgung des deutschen Besitzes an (In Millionen RM)
. i -
schen Effekten nach dem Fragebogen fiir 1926 1927
die Bankenl) - - Posten
i : Ergeb- | -5 Ergeb- | F° Be- der
—_— 77(111 Millionen RM.) Posten nll‘sg elt‘ gan- | ins- nfsg elt. gan- | ins- ° Zah-
—_— zungs-~ ngs- egun, -
1926 1927 Frage- sch%f_ gesamt Frage- Zsléhgz gesamt wogung ltll.rlxgs
' Be- |Fosten bogen | bogen |7, i ianz
Posten E_rgc_sb-’ Ergan-| Ergeb- | Ergin-| | der g 8 -
Frage:| 2ot | povamt | Praa | 28| 2 | ey
'! at- jgesamt rage- | schit- n ungs- Banknoten und
bogen | zung bogen | zung |5c->t[ EM08 | bilans Miinzen. . .| 11,9] 03 124] 185] 05 140] + 16| 5ta
. Auslands-

De“ts"heg Besitz ’ } wechsel. . .| 6521! 10 | 653,1| 4400| 1,0 | 441,0] —2121 | 50b
Zn 1 SutSCh?n Torodebitoren .| 2523| 5,0 | 257,3| 4237| 50 | 4287| +1714 | 49a
he“ns andsanlei- 1997 | 163 Nostroguthaben. | 1820,4 | 2,0 | 13224 | 1148,9| 2,0 | 116091 —171,5 | 49a

oLt ) 140,0] 140,0 | 20,0 | 16 Trattendebitoren 2783 — 27,3 60,7 — 60,7§ -+ 83,4 | 49a

Detscher  Besitz ’ : ) 0,0 | + 20f 40 Evidenskonten . | 425/9| — | 495.0| swes| — | 5188 41529 | 49a
X uslands- Avaldebitoren .| (35,6) — @56)| (665) — @65)| (- 09| —
effekten . .| 8695 505 | 920,0] 7423 | 527 | 7950 | —125] 42 Sonstige Forde- 1

= rungen . . .| 122 — 122} 151 — 15,1 29 | 49a
Tnsgesamt | 9982 ’ 66,8 l 1060,0| 82,3 ‘ 72,7 \ 955,0 | — 105 Beteiligungs- el ol mal sl 10| sos| 4 2sa | 5
Hypotheken- , ' ’ , ’ '
forderungen . 0,7 — 0,7 0,6 — 06| — 01 —

Anlage 16 — - ] -

E— Insgesamt | 27372 | 95 l 2746,7| 2740,L | 95 | 27496 + 29| —

deu]%cewhegung des auslindischen Besitzes an Anlago 18

schen Wertp_‘a,ple_aren nach dem Fragebogen Bewegung der kurzfristigen deutschen Auslands-
fir die Banken?) 4 i schulden nach dem Fragebogen fiir die Banken?).
(In Millionen RM.) (In_Millionen RM)
T 1926 1927 } -
ﬁﬁ_ﬁ 1927 B Posten L E Posten
- Posten Ergeb-| Ergén-| | Ergeb-| Ergin- & der i Ergeb- I*Zr- . Ergeb- | 5T . Be- der
nis 1t. |zungs- [ 10S- [ pis It ins- we- Zah- Posten nis 1t | 880° | ins- | pig }t. | 820" | ins- Zah-
Frage- | schat- Xgesa,mt F rage.- Zslclzﬁzg;ts: lungs- Frage.- zuﬁgs— gesamt Frage'- zuxﬁgs- gesamt WegUng  |lungs-
bogen | zung ’ bogen | zung gesamt| EURE | pijan;, i bogen S;:m{:g bogen Szcu::g bilanz
! | - :
Auslindischer Be- | ' ‘
sitz an inlandi- s Nach d. Ausland
schen Effekten: | - be b In-
. gebene In
Lr estverains- _ ‘« landswechsel . | 1428 20| 1448| 1338| 20| 13587 — 90| 30b
9 I;(i:vfdgx??g? . 893,5| 56,5 450,0] 463,6 86,4 550,0 |4 100,0] 40 Iﬁorgkgedit(;fif::r}ll .| 15438 5,01 154881 27434 5,01 2748,4| 4-1199,6 | 49a

: . ‘ ostroverp - ‘

. %iﬁlﬁéis “Diep, [ 17348] 1162 | 18500 20040 | 1460 | 2150,0 [+-300,0( 45 ' luneen . 626,6 | 123,4| 750,0| 8688 | 181,2] 1050,0 | 4 3000| 49a

' y VAT rattenver-

dendenscheine i | pllichtungen .| 481,5| 10,0| 4915} 10960| 10,0| 11060} 4 6145| 49a

und  verloste : Evidenzkonten .| 4325| — | 4325| 5370 — | 537,0| + 1045] 49a

Stiicke . .. 03] — 0,3 0,8 — ‘ 08l+ o5 ’  Biirgschaftsver-

‘ . ‘ i I ; Pf%ichtungen -841), — (94,1)] (1209), — | (1209 (+ 268) —
Insgesamt | 2128,6| 171,7 | 2300,3] 2468,4 | 2324 | 27 Sonstige Ver-
| | | ' ’ ] 2,4 | 2700,8 |- 4005 pilichtungen 322! — 32,2 456 4561 4 134]| 49a
\ . y< - ] )
N @ . Beteiligungs- ’ ’
) Siehe Anlage 14 S. 112 f, ‘: konten . . . 67,4 50| 724| 825 50| 875| + 151] 53
118 : Insgesamt | 3326,8 1 145,4 | 8472,2| 55071 ‘ 20,2 ] 571031 22381 —
x 1) Siehe Anlage 14 S. 1121f. 119
i .
I
"j e
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Anlage 19
) Hochst- und Mindestzahlen
Alktivseite in Millionen
T Ein- ‘
Postoen ge- | Hochst- i Mindest-
setzter | betrag | betrag
Betrag |
1. Einnahmen im Warenverkehr ‘

1 a) Warenausfuhr (amtl. Zahlen des Spezialhandels) 10922 | 10783 | 10992
b) Ausfuhr von Silberbarren . . . . . . . . 12 12 12
c) Schiffsverkiiufe andas Ausland, soweitnicht I, 1a 11 12 10
d) Fischverkiufe in auslindischen Hifen . 9 ! 9 9
e) Elektrizititslieferung ins Ausland . . . . . 4 4 J 4
g) Warenausfuhr anf Grund staatlicher Ver- f i

pllichtungen . . . . . .. . . 579 | 579 | 579
2 ¢) Berichtigungen z. Ausgleichfalscher Schiitzungen 13 | - | -
d)Zur Herstellung der Ubereinstimmung der | ;
statistischen Nachweise mit der tatsichlichen |
Ausfuhr des Wirtschaftsgebietes. . . . . 140 155 ; 140
II. Einnahmen im Goldverkehr ‘}
4 Ausfuhr von Goldbarren und Goldmiinzen nach |
der Handelsstatistik . . . . . . . . . 9 9 | 9
5 Berichtigungen . . . . . . . . . . . | 89 89 f 89
III. Einnahmen aus Dienstleistungen ;
A. Im Transportwesen :
Im Schiffsverkehr
6 al)Seeschiffsfrachten . . . . . . . . . . | 591 620 . 565
a%)Binnenschiffsfrachten . . . . . . , . . | 30 35 I 25
b) Schiffsmiete . . . . . . . . . . . . . 3 6 3
c¢) Einnahmen aus Passagierverkehr . . . . . 80 85 | 80
I
{
7 a) Hafen- und Kanalabgaben fremder Schiffe in I '
deutschen Hafen. . . . . . . . . . 12 18 | 11
b) Andere Ausgaben fremder Schiffe in deutschen |
Hafen . . . . . . . . . . . . .. 14 18 10
8 Im Durchfuhrverkehr (soweit nicht unter I und
OI 6az). . . . . . . . . . . . .. 134 134’ 134
9 ImPost-, Telegraphen-, Telephon u. Funkverkehr 2 2 ‘, 2
C. Im Bank-, Kredit- u.Finanzierungs- o
wesen. .’ l
12  Provisionen im XKreditverkehr, insbesondere ; !
Akzeptprovisionen . . Ce e e 1 2 1
18  Zinsen (Kontokorrent-, Diskontzinsen usw.) . 185 | 150 120
|
15/16 Einnahmen aus Valuten- und Effektenhandel, |
aus Beteiligungen an einzelnen ausliindischen i
Bankgeschéften . . . . . . . . . . | 17 [ 26 8
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Passivseite
Reichsmark
B Ein- .
ge- Hochst- | Mindest-
Posten setzter | betrag | betrag
Betrag
\
1. Ausgaben im Warenverkehr
1 a) Wareneinfuhr (amtl. Zahlen des Spezialhandels) 14 228 14 238 13 5;)::‘;
b) Einfuhr von Silberbarren . . . . . . . . 39 2 5
¢) Schiffskinfe im Ausland, soweit nicht unter I, 1a 14
e) Elektrizititslieferung aus dem Ausland 8 9 T
2 ¢) Berichtigungen z. Ausgleichfalscher Schitzungen | — 427 — -
d) Zur Herstellung der Ubereinstimmung der
statistischen Nachweise mit der tatsichlichen | (69 .
Einfuhr des Wirtschaftsgebietes . 162 | 2
II. Ausgaben im Goldverkehr
4 Einfuhr von Goldbarren und Goldmiinzen nach _ - 7
der Handelsstatistik Coe e . 197 197 197
111. Ausgaben fiir Dienstleistungen
A. Im Transportwesen j
Im Schiffsverkehr
6 b) Schiffsmiete 5 6 4
6 d) Andere Ausgaben deutscher Schiffe im Hafen- o o7 51
verkehr . . . . . . . . . . ... :
7 a) Hafen- und Kanalabgaben deutscher Schiffe im ]
Auslande . . . . . . . ... . 305 335 275,
b) Andere Ausgaben deutscher Schiffe in aus- J
lindischen Hifen . . . . . . . . . .
8 Im Durchfuhrverkehr (soweit nicht unter I und 0 00 09
und I 6a2) . . . . . . « « « « . . 2 19l b
9  ImPost-,Telegraphen-, Telephon-u.Funkverkehr 19 }
C. Im Bank-, Kredit- u. Finanzierungs- |
wesen
19  Provisionen im Kreditverkehr, insbesondere 10 | . 10
Akzeptprovisionen . . . . . . . . . . l oro 200
48 Zinsen (Kontokorrent-, Diskontzinsen usvg.) 247 1 1
14 Provisionen und sonstige Ausgaben bei der , |
Plazierung, insbesondere der Emissionen in- | |
landischer Wertpapiere im Ausland und fir - | g0 | 70
den Dienst solcher Wertpapiere . . . . . 5 §
15/16 Verluste aus Valuten und Effektenhandel, Ge- i i
winne aus Beteiligungen auslind. Firmen an " | %0 l "
inlindischen einzelnen Bankgeschaften i
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Aktivseite
Ein- )
Posten %et- Hbchst- | Mindest-
setzter
Betrag betrag | betrag
D. Andere Dienstleistungen
20 Im Versicherungswesen . . . . . . . . . 23 30 20
21 In Industrie, Landwirtschaft {(Wanderarbeit),
freien Berufen und anderen Erwerbszweigen 10 15 10
22 Im Fremdenverkehr .o 160 200 120
IV. Einnahmen aus Kapitalanlagen
im Auslande
24 Zinsen aus privaten Anlagen . 200 260 140
25 Einnahmen aus Lizenzen u. i. . 8 10 6
V. Einnahmen aus anderen Quellen auf private
Rechnung
27 Aus Riicksendungen der Auswanderer . 5 5
28 Aus Geschenkeng. e r. i 43 42% 23
V1. Einnahmen aus Regierungstransaktionen
A. Aus Aufwendungen fiir diplomatische
und konsularische Vertretungen.
80 Durch ausléndische Regierungen . 20 25 18
C. Aus Zahlungen fremder Staaten an
die Regierung auf Grund von Staats-
vertrigen I
85/36 Auf Grund der Reparationsverpflichtungen 232 282 = 239
87 Aus anderen Griinden. 6 10 6
VII. Langfristiger Kapitalverkehr
A. Anleiheverkehr
b) Verkau! bestehender und Emission neuer
inlandischer Anleihen an das Ausland
40 Verkauf bestehender Anlethen . ., . . . | 100 i
41 Emi_ssion neuer Anleihen, einschlieBlich kurz- %0 100
fristiger Anleihen e e . 1487 1500 1470
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Passivseite
vor | Bochst- | Mind
P t ge- Ochst- ndest-
esten setzter | betrag | betrag
Betrag
D. Andere Dienstleistungen
20 Im Versicherungswesen . . . . . . . . . 25 30 20
21 In Industrie, Landwirtschaft (Wanderarbeit),
freien Berufen und anderen Erwerbszweigen 50 55 45
22 Im Fremdenverkehr e e e 270 340 180
IV. Ausgaben fiir ausliindische Kapitalanlagen
im Inlande
23 Zinsen aus inléndischen Staats- u. Kommunal-
anleihen (ausgen. Dawesanleihe vgl. 35) 60 63 b7
24 Fiir andere auslind. Kapitalanlagen im Inlande:
a) Zinsen aus privaten Anleihen . .. 175 185 166
b) Ertrignisseausselbst. Auslindern gehdrigen
Unternehmungenim Inl.u.ausBeteiligungen
v. Auslindern an inlind. Unternehmungen 150 190 110
¢) Aus auslind, Grundbesitz i. Inlande . 48 60 40
25 Ausgaben aus Lizenzen, Urheberrechte, Ver-
leithungen und internationale private Wirt-
schaftsvertrige . . . . . . . . . . 38 50 30
V1. Ausgaben aus Regierungstransaktionen
A. Aus Aufwendungen fiir diplomatische
und konsularische Vertretungen
80 Bei auslindischen Regierungen 60 60 60
C. Aus Zahlungen der Regierung an
fremde Staaten auf Grund von
Staatsvertrigen
85/36 Auf Grund der Reparationsverpflichtungen und
aus anderen Griinden . . . . . . . . . 1584 1584 1584
VIIL. Langiristiger Kapitalverkehr,
A. Anleiheverkehr
a) Amortisation und Riickkauf inléind. Anleihen
38 Von Staats- und Kommunalanleihen 125 180 120
39 Von anderen inlindischen Anleihen. . 135 140 130
b) Bei Kauf bestehender auslind. Anleihen im
Auslande und Emissionen neuer im Inland
40 Kauf bestehender Anleihen . 20 25 15
41 Emission neuer Anleihen 5 5 5
9 Enquete-AusschuB. I, Die deutsche Zahlungsbilanz, 123




Aktivseite
Ein- .
P " ge- Hochst- | Mindest-
esten setzter | petrag | betrag
Betrag
B. Verinderungen im Besitz an Beteili-
gungen, Unternehmungen und Grund-
stiicken
a) Einschriankung d. inlindischen Besitzes an
42 Aktien und Beteiligungen in @hnlicher Form . 125 150 100
b) Durch Ausdehnung d. auslind. Besitzes an
45 Aktien und Beteiligungen in hnlicher Form . 850 400 300
47 Grundstiicken . 15 20 10
C 48 Sonstlger1angfrlstlgerKapltalverkehr 60 80 60
VHI. Kurziristiger Kapitalverkehr
49 Bankguthaben
a) Zunahme-der auslindischen Guthaben in
inlindischen Banken 2232 2 460 2200
50 Verianderungenim Bestand v. Auslandswechseln:
b) Abnahmeim Bestand auslindischer Wechsel
im Inland . . 212 250 200
53 Anderer kurzfnstxger Kapxtalverkehr iiber
deutsche Banken . . 15 20 10
Summe 17 553 18 630 17086
IX.54 Ausgleichsposten tiir nicht aufgenommene oder
falsch eingesetzte Posten Co e . 443
Gesamtsumme | 17996
Ausgleich zwischen der Mindestsumme der Aktiv- ,
seite und der Hochstsumme der Passivseite -+ 1639
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Passivseite
Ein-
P ¢ ge- Hochst- | Mindest-
esten setzter | betrag | betrag
Betrag
B. Verinderungen im Besitz an Beteili-
gungen, Unternehmungen und Grund-
stiicken
b) Durch Ausdehﬂung des irlind. Besitzes an
46 Unternehmungen .
47 Grundstiicken . 72 % 60
VIIL. Kurzfristiger Kapitalverkehr
49 a) Zunahme der inlandischen Guthaben in aus-
landischen Banken . 189 210 170
50 b) Abnahme im Bestand mlandlscher “Wechsel
im Awuslande . 9 15 b
51 a) Zunahme im Bestand auslindischer Bank-
noten und Miinzen im Inlande . Ce 2 2 2
53 Anderer kurzfnstlger Kapltalverkehr
a) iiber deutsche Banken . 24 30 20
Summe 17 996 18725 17 393
17 996
Ausgleich zwischen der Hochstsumme der Aktiv-
seite und der Mindestsumme der Passivseite . — 1147
o* 125




Anlage 20

Ubersicht iiber die Hauptposten der deutschen
Zahlungsbhilanz des Jahres 1927,

Eingesetzte Hochst- Mindest-
Saldo Zahlen schitzung | schitzung
Warenverkehr . — 2894 — 2216 — 3477
Goldverkehr — 99 — 99 — 99
Transportwesen . + 474 -+ 555 -+ 404
Bank- und Kreditwesen — 189 — 112 — 256
Sonstige Dienstleistungen e e .. — 152 — — 975
Zinsendienst fiir langiristige Anlagen und
verwandte Posten . . . . . . . . — 263 — 132 — 402
Sonstige Einnahmen und Ausgaben auf
private Rechnung . -+ 51 + 65 4+ -34
Regierungstransaktionen . — 1386 — 1377 — 1388
Langiristiger Kapitalverkehr + 1780 -+ 1940 -+ 1667
Kurziristiger Kapitalverkehr. +- 2235 -+ 2523 + 2153
Ungeklirte Posten . . . . + 443 — 1147 + 1632
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Anlage 21

Posten

Quelle

Literatur

la
ib

1d

le

ig
2¢

2d

6a 1
v 6a 2

6b
6c
6d
. Ta
aktiv

7b
aktiv

7a/b

passiv

Waren-Aus- und Einfuhr

Aus- und Einfuhr von
Silberbarren

Schiffsverkaufe u.-kiufe,
soweit nicht in 1a ent-
halten

Fischverkiufe in auslan-
dischen Hifen

Elektrizititslieferungen
an das Ausland und
aus dem Ausland

Reparations-
sachleistungen
Berichtigungen zum
Ausgleich falscher
Schiitzungen

Erginzungen, betreffs
Veredelungs- u. Nie-
derlageverkehr

Gold-Aus- und Einfuhr

Berichtigungen

Einnahmen aus See-
schiffsirachten

Einnahmen aus Binnen-
schiffsfrachten

Einnahmen u. Ausgaben
aus Schiffsmieten

Einnahmen aus
Passagierverkehr

Ausgaben deutscher
Reedereienim Ausland

Hafen- u. Kanalabgaben
ausldndischer Schiife
in deutschen Hifen
und Kanilen

Andere Ausgaben aus-
landischer Schiffe in
deutschen Hafen

Ausgaben deutscher
Schiffe im Ausland

Amtl. Handelsstatistik

17 bi

Kombination der amtl.
Handels- und Schiffs-
bestandsstatistik

Amtl. Ermittlungen des
Reichsministeriums 1.
Ernihrung und Land-
wirtschaft

Amtl. Produktions-
statistik u. Auskunft
des Verbandes Deut-
scher Elektrizitats-
werke

Amtl. Handelsstatistik

Sonderuntersuchungen
des Stat. Reichsamts

Amtl. Handelsstatistik u.
Schatzung d. Enquete-
Ausschusses

Amtl. Handelsstatistik

Verwaltungsbericht der
Reichsbank

Sondererhebung d. Ver-
bandes Deutscher
Reeder e. V.

Bericht des Reichsaus-
schusses derdeutschen
Binnenschiffahrt

Sondererhebung d. Ver-
band. Deutsch. Reeder

Sondererhebung d. Ver-
band. Deutsch. Reeder

Sondererhebung d. Ver-
band. Deutsch. Reeder

Mitteilungen der Hafen-
und Kanalbehiérden

Schitzung des Statisti-
schen Reichsamts

Sondererhebung d. Ver-
band. Deutsch. Reeder

Statistik des Deutschen
Reichs, Band 851

1 ”

Zeitschrift ,,Hansa*
Jahrg, 1927 S. 611,-
1120, 1696. Jahrg.
1928 S. 125. Stati-
stik des Deutschen
Reichs, Band 352

Wirtschaft u. Statistik
1928, Sonderheft 4,
S. B4, 1929 Helt 3,
S.79

Dr. Cora Berliner: Die
Reform der deutschen
AuBenhandelsstati-
stik (Weltwirtschaft-
liches Archiv, 23. Bd,,
1929 Heit 2)
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Posten

Quelle

Literatur

12—186

20

21
aktiv

21
passiv

22
aktiv

22
passiv

23/24
aktiv
23/24a
passiv
24b
passiv
24c
passiv

25

27

| 28

Einnahmen u. Ausgaben
im Durchfuhrverkehr

Einnahmen u. Ausgaben
im Postverkehr

Einnahmen u. Ausgaben
aus_ Dienstleistungen
im Bank-, Kredit- u.
Finanzierungswesen

Dienstleistungen im Ver-
sicherungswesen

Ausgaben auslindischer
Studenten in Deutsch-
land

Einnahmen der auslin-
dischen Wander-
arbeiter

Einnahmen aus dem
Fremdenverkehr

Ausgaben aus dem
Fremdenverkehr

Zinseinnahmen

Ausgaben fiir Anleihe-
zinsen

Ertriagnisse aus auslin-
dischen Beteiligungen

Ertriignisse aus auslin-
dischem Grundbesitz
im Inland

Einnahmen u. Ausgaben
aus Lizenzen, Kartell-
vertrigen u. i.

Riicksendungen der Aus-
wanderer

Einnahmen aus Ge-
schenken
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Mitteilungen der Deut-
schen Reichsbahn-Ge-
sellschaft

Mitteilungen d. Reichs-
postministeriums

Schitzungen des Herrn
Loeb, i Fa. Mendels-
sohn & Co.

Mitteilungen d. Reichs-
aufsichtsamts f.Privat-
versicherung

Schitzung des Statisti-
schen Reichsamts auf
Grund der amtl. Hoch-
schulstatistik

Mitteilung der Deutschen
Arbeiterzentrale

Schitzung des Statisti-
schen Reichsamts auf
Grund von Einzeler-
hebungen der Statisti-
schen Landes- und
Stadtischen Amter

Schitzung des Statisti-
schen Reichsamts anf
Grund

a) ausland. Statistiken,

b) d. amtl. Wanderungs-
statistik

Schitzung des Enquete-
Ausschusses

Berechnungen des Sta-
tistischen Reichsamts

Schitzung des Statisti-
schen Reichsamts
Sondererhebung

Mitteilungen d. Spitzen-
organisation d. deut-
schen Filmindustrie;
Handelspresse

Erhebung d. Verbandes
Deutscher Reeder und
Statistik der Verein.
Staaten

Mitteilun\gen der Notge-
meinschaft der deut-

schen Wissenschaft

Veroffentlichungen des
Reichsaufsichtsamts
fiir  Privatversiche-
rung, 27. Jahrg., 1928
Nr. 4

Vierteljahreshefte zur
Statistik d. Deutschen
Reichs 1928 IT S. 55,
IV S. 108

s.Anlage8u. Wirtschaft
u.Statistik 1929, S 856

zu a) s. Anlage 9 u.10

zu b) Wirtschaft u. Sta-
tistik 1928 S. 145 u.
S. 486

The Balance of Interna-,
tional Payments of
the United States in
1927 (United States
Department of Com-
merce)

Posten ‘

Quelle

Literatur

30
aktiv

30
passiv
35/36

87
38/39

40
41
42
45

47

48
4953

Einnahmen aus dem aus-
wirtigen Dienst des
Auslandes

Ausgaben im deutschen
auswirtigen Dienst
Reparationsleistungen

Einnahmenim deutschen
auswiirtigen Dienst
Amortisation und Riick-
zahlung von Auslands-

anleihen

Verkauf und Kauf be-
stehender Anleihen
Emission neuer Anleihen
Bewegung des inlindi-
schen Besitzes an aus-

lindischen Aktien
Bewegung des ausléndi-
schen Besitzes an deut-
schen Aktien
Bewegung des auslindi-
schenBesitzes an deut-
schen Grundstiicken
Sonstiger langfristiger
Kapitalverkehr
Kurziristiger Kapital-
verkehr

Schitzung des Statisti-
schen Reichsamts nach
Mitteilungen der deut-
schen Auslandsvertre-
tungen

Mitteilung des Auswir-
tigen Amts

Monatl. Berichte des Re-
parationsagenten

Mitteilung des Auswiir-
tigen Amts .

Berechnungend. Statisti-
schen Reichsamts auf
Grund der amtl. Emis-
sionsstatistik

Bankfragebogen

Amtl. Emissionsstatistik
Bankfragebogen
Bankfragebogen

Sondererhebung

Handelspresse

Bankiragebogen

Wirtschaft u. Statistik
1928 S.485,1929 S.386

s. Anlagen 14, 15 u. 16.
s. Anlagen 14 u. 15.

s. Anlagen 14 u. 16.

s. Anlagen 14,17 u. 18.
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IV. Versuch einer Analyse der deutschen
Zahlungsbilanz.

Vorbemerkung.

Das IV. Kapitel hat die Aufgabe, die vorliegenden Zahlungsbilanzen
der Jahre 1924 bis 1929 im Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Ent-
wicklung Deutschlands und seiner weltwirtschaftlichen Eingliederung zu
deuten. Als Richtlinie hierfiir miissen die Darlegungen des I. Kapitels
iiber , Das Wesen der Zahlungsbilanz“ gelten. Die Zahlungsbilanz soll
hiernach ein Hilfsmittel sein, um die Einflechtung eines Landeg in den
internationalen Wirtschaftsverkehr darzustellen; vor allem soll sie durch
ihre Gliederung zeigen, wie die verschiedenartigen Wirtschaftsbezie-
hungen (Auflenhandel, Kapitaltransaktionen, Zinszahlungen usw.) inein-
andergreifen. Allerdings kamen die theoretischen Uberlegungen zu dem
Ergebnis, daf} allein auf Grund der Zahlungsbilanz zwischen diesen ein-
zelnen Arten internationaler Wirtschaftsvorfille keine unmittelbaren
urséchlichen Beziehungen festzustellen sind. Der Saldo einer Teilbilanz
mufl zwar notwendig durch den Saldo anderer Teilbilanzen zur Deckung
gelangen, aber diese Gleichung setzt sich immer nur durch auf dem Um-
wege iiber Reaktionen der Binnenwirtechaften.

Es ergibt sich die Aufgabe, darzustellen, wie die verschiedenen Wirt-
schaftstransaktionen, die in den einzelnen Teilen der Zahlungsbilanz
wiedergegeben werden, zum Ausgleich kamen und wie sich dieser Aus-
gleich, vermittelt durch binnenwirtschaftliche Vorginge, vollzogen hat.

Wiéhrend sich das vorangehende Kapitel nur auf die Zahlungsbilanz
des Jahres 1927 beschriinkt hat, sind hier die Jahre 1924 bis 1929 zu-
grunde gelegt worden. Das Statistische Reichsamt hat entsprechend dem
vom Enquete-Ausschufl ausgearbeiteten Schema und unter Verwendung
der vom Enquete-Ausschull zur Verfiigung gestellten Unterlagen auch die
Zahlungsbilanzen der iibrigen Jahre (1924—1926; 1928 und 1929) ge-
schiitzt. Diese Zahlungsbilanzen liegen den folgenden Ausfithrungen
zugrunde?).

A. Die Zahlungsbilanzen vor und nach dem Kriege.

Seit dem letzten Drittel des 19. Jahrhunderts, insbesondere seit den
achtziger Jahren, fiihrte Deutschland Kapital aus. Deutsches Kapital
suchte Anlage in hochverzinslichen auslindischen Werten, deutsche

) S. Anlage 1 8. 1651,
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nternehmungen schufen sich durch Kapitalanlagen im Ausland Absatz-
gg?nisationei und industrielle Auslandsauftrige auf Grund deutscher
Kredite. Durchschnittlich diirfte Deutschlqnd im letzten Jahrzehnt vor
dem Kriege 1 bis 1,5 Milliarden Mark®) jihrlich an Kapital aller Art aua;-
gefiihrt haben. Statistische Nachweise s’gehgn aus der Effektenstempel-
statistik (seit 1907) nur fir die erstmalig in Deutschlagd gghandeltpn
Effekten und aus der Statistik der Borsenzulassungen fiir die neuein-
gefithrten Effekten zur Verfiigung.

Auslindische Werteim Deutschen Reich
(in Mill. M.).

ang steuer- |Zum Borsenhandel
Rechnungs- bzw. Zu%ﬂi(%ltiger neu zugelassene
Kalenderjahre Betrige?) Betrige?)

1907/08 bzw. 1907 166 -

1908?09 » 1908 361 745)t
1909/10 ,, 1909 205 912
1910/11 ,, 1910 104 2208
1911/12 . 1911 304 123'
1912/13 ., 1912 323 835
1913/14 . 1913 751 1309

i der Steuerstatistik bleiben unerfalt die Effekten, die fur Rech-
nungBﬁloftschSer gekauft werden, aber bei a,usliindllscher‘l Banken 1mdDep0t
bleiben. Die Statistik der Borsenzulassungen gibt nicht an, ob die ZE-
gelassenen Papiere auch wirklich mit ihrem Gesamtbetrage m”De.uts}f -
land gezeichnet sind. Der Gesamtbemtz.Deutschl‘andg an auslindisc er%
Wertpapieren zu Beginn des Krieges w1.rd dem Nominalwert nach aud
18 Milliarden Mark geschiitzt®), die iibrigen Auslandsanlagen auf run
8 bis 10 Milliarden Mark®).

1) Di Bet ibt sich aus dem unten angefithrten Gesamtbetrag von

Auslan)dggls:;en.e X‘zli{gin;iglkommen noch Riickzahlungen von in Deutschland in-
tierten Kapitalien. _

ves 1e2r) Wirts?:haft und Statistik, 5. JS., S. 678.

3) Statistisches Jahrbuch 1918, 5. 275.

4} Wirtschaft und St!;;tistxk;1 Jg. 1;)23, S. t64.d gekommen:

i b ist endermalien zustande : .

gi:sgrlslggizzgug%rlfsleicohgbank {iber den ausldndischen Eifektenbemtz 1§16fergab
16248 Mill. M. Die Zeitschrift ,Die Bank" 1916, S. 812 §chatzt den Ver au.bta?_.s-
landischer Papiere in den ersten Kriegsjahren auf 2 Milliarden M, dies grix ur
1914 den Betrag von nominal rd. 18 Milliarden. Diese Schitzung entha ?(vivetx
Fehlerquellen: wahrscheinlich wurden 1916 nicht samtliche Papiere angeﬁlﬁsﬁ Y
bierdurch wiirde sich der Betrag fir 1914 erhthen. Ferner aber nc_)tleratien As/14
viele Papiere unter dem Nominalwert, wodxgch der tats'zichhﬁhs 13:;1(;2 eser Jahr

iedri i s er durch den Nennwert angegebe . .

medn%e{; n}%ﬁf:ctﬁggigﬁ a‘sxsrerfahren wurden laut SchluBabrechnung des Reichsent-

schidigungsamtes ermittelt an

i i ill. RM
Gesamtverlust in den Kolomien. . . . . . . 920 Mill
Sachwertverlust im Ausland obne ElsaB8-Loth. . 49(2)(2) v
Wertpapierschiden . J O U v

7442 Mill. RM
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Der jihrliche Kapitalexport Deutschlands stellte aber nicht in voller
Htohe einen Uberschull des inneren Kapitalangebots iiber die innere
Kapitalnachfrage dar. Deutschland spielte vor dem Kriege wie alle hoch-
kapitalistischen Lénder dieser Zeit die Rolle eines Vermittlers auf dem
internationalen Kapitalmarkt. Deutschland wie auch England, Frank-
reich, Holland und die Schweiz nahmen und gaben Kredite. Der Unter-
schied lag aber darin, daBl Deutschland in einigen Jahren vor dem
Kriege moglicherweise mehr Kapital aufgenommen als weitergegeben
hat, wihrend die anderen genannten Lénder trotz mannigfacher gegen-
geitiger Verschuldung im ganzen zweifellos mehr Kapital exportiert
haben. Dem langfristigen Kapitalexport des Vorkriegsdeutschlands
steht eine erhebliche — zumeist kurzfristige — Verschuldung bei den
groflen Glidubigerlindern Westeuropas gegeniiber?).

In den Zahlungsbilanzschitzungen kommt die Kapitaleinfuhr da-
durch zum Ausdruck, daBl der Uberschufl der Dienste- und Zinsbilanz das
Defizit der Handelsbilanz nicht ausgleicht. Angenommen, die Statistik
der Handels- und Dienstebilanz vor dem Kriege enthielte keine Fehler, so
wiirde hieraus auf einen betrdchtlichen Uberschull der Kapitaleinfuhr zu
schlieflen sein. Nur die im Jahre 1913 beginnende Depression mit ihrer
starken Ausfuhrsteigerung bei stagnierender Einfuhr weist einen ¥Uber-
schufl der Zins- und Dienstéeinnahmen iiber den Einfuhrsaldo, somit
einen Zahlungsbilanzausgleich durch einen Netto-Kapitalexport auf.
Diese Netto-Kapitalausfuhr ist groBtenteils der Abschwichung der
deutschen Konjunktur 1913 zuzurechnen?). Wahrscheinlich aber enthélt
die Handelsstatistik Fehlerquellen®), so dafl die tatsichliche Kapital-
bewegung niedriger einzusetzen ist. Ob diese Fehler richtig aus-
geschaltet werden durch Ubertragung der Korrekturen, die fiir 1927 als
notwendig festgestellt wurden, ist sehr fraglich. Immerhin wird diese
Berechnung in der folgenden Tabelle wiedergegeben in Mill. M.:

Die deutsche Zahlungsbilanz vor dem Kriege.

Waren- und Goldbilanz | Netto-Kapitalimp. bzw. -exp.
b) Zahlen
terVer- | b) unterVer-
Dienste- der Handels- ar) un
Jahre |und Zissen| %) smtliche | statistik | eriiegler| wentuae for
bilanz Vo;;‘ﬁ:gs' ﬁaigogeg Zahlen der : Zahlen der
© 19267 Handels- Handels-
verindart | statistik statistik
18891900 +12,2 —12,8 —10,6 —0,6 +1,6
1901—1912 +17,0 —193 |  —155 —2,3 +15
1918 + 1,7 — 1,0 | — 0,5 +0,7 +1,2

1) Vgl. hierzu Singer, die deutsche Auslandsverschuldung im ,Wirtschafts-
dienst* VII. Jahrg. (1924) S. 660.
%) Die Emission von Aktien (ohne Sacheinlagen usw.) und Industrieobligationen
betrug im Jahre 1911/12 1349 Mill. M., im Jahre 1918/14 931 Mill. M. Der Anteil
der auslindischen (versteuerten) Wertpapiere an der Gesamtemission von Anleihen
und Aktien betrug im Jahre 1911/12 9,8% im Jahre 1913/14 20,49%.
3) Ebenso wie in den ersten Nachkriegsjahren diirfte die Ausfuhr nach oben
bzw. die Einfuhr nach unten zu korrigieren sein.
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Ein Vergleich der Nachkriegsentwicklung mit dem Jahre 1913 allein
ist demnach nicht ausreichend. Gerade die fast ununtprbrochene Auf-
wirtsentwicklung seit den neunziger Jahren war von einer wachsenden
jdahrlichen Verschuldung an das Ausland begleitet. Deutschland hat
aber trotz Auslandsverschuldung auf Grund seiner schon Jahrzehnte
bestehenden und teilweise hohe Ertrige abwerfer}den Auslﬁndsanlagen
weit mehr Zinsen erhalten, als es an seine Gldubiger abzufiithren hatte.
Ein wesentliches Merkmal der internationalen Wl_rtschaftsbemehqngen
Deutschlands vor dem Kriege ist demnach die Aktivitdt der Zinsenbilanz.
Ein zahlenmiBiger Beleg fiir die Aktivitit des Zx.nss'aldos vor dem Kriege
1508t sich aus Mangel an entsprechendem statistischen Material nicht
geben. : _ )
Seit dem Kriege zahlt Deutschland an 'Rgparatlonen ) und an
Zinsen®) mehr, als es von Auslandsguthaben einnimmt. Das Auf’gretefl
der Reparationen und die Vorzeichendnderung der Zlnszahlrungep inner-
halb der Bilanz ist die wichtigste Wandlung gegeniiber der Vorkriegszeit.
Die folgenden Untersuchungen beriicksichtigen deshalb vor allem die Tat-
sache einer festen Reparationszahlung und eines relativ fes't‘en,'an“de'ms
Ausland zu entrichtenden Zinsbetrages. Diese bplden verhaltnlsmgﬁlg
starren Posten prigen das Bild der Zahlungsbilanz des Nachkrlegs-
deutschlands. Da diesen Zahlungsverpflichtungen an das %usland 1§e1ne
hinreichenden Uberschiisse aus Warenhandel und Diensten ). gegenuber-
stehen, sind es wieder in der Hauptsache lang- und ‘kul;zfr{stxgg Kapital-
transaktionen®), die den Ausgleich herbeifiihren. Die I.\.apltalemfuhr der
Vorkriegszeit kompensierte aber eine deutsche Kapitalausfuhr; heute
dient sie zum Ausgleich der Reparations- und stzah}ungen. Nur zeit-
weise trat neben den Ausgleich durch Kapltalel.nfuhr ein Goldexport ung
ein Uberschull der Handelsbilanz. Das Nettoeinkommen aus ,,Dlenstgn
(Bankkommissionen, Versicherungen), das‘ vor dem Igrlege grde Betra.ge
ausmachte, spielt heute nur eine sehr geringe Rolle®). Nur die Seqschlff-
fahrt wirft nach dem Wiederaufbau der deutschen Handelsflotte in den
letzten Jahren erhebliche Uberschiisse ab®).

B. Dﬂer Zahlungshilanzausgleich seit 1924.

In den folgenden Abschnitten wird unte}'sucht, wie sich der Aus-
gleich der deutschen Zahlungsbilanz in den einzelnen Perioden seit der
‘Annahme des Londoner Protokolls vollzogen hat. Die Darstellung teilt
sich sowohl historisch als auch sachlich in zwel Unt,erabschmtt‘e: .

1. Der Ausgleich durch lang- und kurzfristige Kreditoperationen mit

den dazugehorigen Gold- und Devisenbewegungen und .

2. der Ausgleich durch Uberschiisse der Handels- und Dienstebilanz.

1) Siehe Anlage 1: VI 85/36, S. 1651,

3) Siehe Anlage 1: IV, S. 1651. ]
%) Siehe Anlage 1: I, III, V und VI, S.ﬂlGof.
4) Siehe Anlage 1: VII und VII, 8. 1651.

5) Siehe Anlage 1: III, S. 1651

¢) Siehe Anlage 1: IIT A, S. 1651,
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Beide Ausgleichsarten sind eng ineinander verwoben i it-
transaktionen haben den Umstellungsprozell in den Au[&enh?nlgelggg(ziiletz-
hungen hlnausgegchoben, sie haben es ermoglicht, daf} sich die Anpassung
an ein neues Gleichgewicht der Weltwirtschaft unter erst allméhlich einCi
setzendem Druck vollzieht. Wihrend der untersuchten Periode iiber-
wiegt der Zahlungsbilanzausgleich durch Kreditoperationen. Der Aus-
glelch durch Uberschiisse der Handels- und Dienstebilanz ist ein Faktor
der bisher nur in kiirzeren Zeitperioden eine Rolle spielte. ,

~ Im allgemeinen erfiillt langfristiger Kapitalimpor -
tionen a‘ls kurzfristiger Kreditimport. }%rstererP dient ft(l)mtgisatn gg;elnb’:r:gg-
tion, wihrend letzterer seiner Natur nach vornehmlich als Betriebs-
kapital im Har}del und zur Ausnutzung von voriibergehenden Zinsdiffe-
renzen durch die Banken Anlage findet. Dennoch aber waren gerade in
den Jallren seit der Stabilisierung die Grenzen zwischen beiden Kredit-
arten hiufig sehr ﬂ}'issig. Aus Gkonomischen wie psychologischen Griin-
den ﬁ(.)B‘oftmals eigentlich langfristige Anlage suchendes Kapital nur
kurzfr_lst}g nach Deutschland, zum andern aber wurde in vielen Fillen
langfrlstlggr Bedarf nur kurzfristig gedeckt. Trotz der gegenseitigen
Uberschn.eldlung. dieser beiden Formen des deutschen Kapitalimports
werden sie im folgenden getrennt behandelt. Hierfiir spricht insbeson-
dere die Tatsache, dafl fiir den groBeren Teil des langfristigen Kapital-
1mp0r’ps in de.r monatlichen Statistik der Auslandsanleihen detailliertes
Materla,l. vorliegt, wihrend man fiir den kurzfristigen Kreditimport nur
auf wenige Schiitzungen beschrinkt ist.

1.Der Zah]ungsbilanz:}usgleichdurchlangfristigen
Kapitalimport.

Zum langfristigen Kapitalimport werden nach dem Schema gerechnet:
a) der Anleiheverkehr; '

b) die Verdnderungen im Besitz an Beteili
und Grundstiicken. eteiligungen, Unternehmungen

~ Nur die Emission von Auslandsanleihen ist ei dltnismi i
sicheren sta_tigtischen Erfassung zugiingig. Furt gi: eée?fggggg;sﬁ:gég
(durch Beteiligungen und Erwerb von Immobilien) stehen nur liicken-
hafte Anhaltspunkte zur Verfiigung. Die Emission von Auslands-
anleihen ergibt fiir die Jahre 1924 bis 1929 einen Gesamtbetrag von
7 Milliarden RM. Demgegeniiber betrugen in der gleichen Zeit die
Reparathns- und Zinszahlungen an das Ausland 10,4 Milliarden RM
das Defizit der Handels- pnd Dienstebilanz (einschl. Gold) 6,6 Milliardeﬁ’
RM. _Das gesamte Defizit der Reparations-, Zins- und erweiterten Han-
d(?_lsbll‘anz belduft sich demnach auf rund 17 Milliarden RM.,, die fast zur
Halffce durch das Einstromen von Auslandsanleihen bilan’zma'Big aus-
geglichen wurden. Fiir den Ausgleich der Zahlungsbilanz kommt dem-

134

nach diesem Posten eine grole Bedeutung zu. Die langfristige Verschul-
dung Deutschlands an das Ausland ist bedingt durch die binnenlindischen
Faktoren Deutschlands auf der einen Seite, der Kapital gebenden Lander
auf der anderen Seite. Die binnenlindischen Faktoren hingen aber
ihrerseits zusammen mit den AuBenhandels-, den Zins- und Reparations-
beziehungen von Land zu Land.

a) Die allgemeinen Faktoren, die Nachfrage und
Angebot von langfristigem Auslandskapital be-
stimmen.

Die Nachfrage und das Angebot von Kapital in Deutschland.

Die vorhandenen Statistiken erméglichen kein eindeutiges Urteil
iiber die Griinde, die zu dem Kapitalmangel in Deutschland gefiihrt
haben. Zweifellos haben die Jahre nach der Inflation fir die deutsche
Wirtschaft eine iibernormale Kapitalnachfrage gebracht. Die Umstel-
lungs- und Rationalisierungstendenzen der Industrie, die Aufbauversuche
der Landwirtschaft, der Bedarf fir Wohnungsbau, die hohen Anforde-
rungen der dffentlichen Hand (fiir die Versorgungsbetriebe usw.) erklédren
die starken Anspriiche an den Kapitalmarkt. Auch der hohe Zinsfull
konnte diesen dringenden Kapitalbedarf nur teilweise einschridnken. In
der Landwirtschaft wirkten sich die durch offentliche MafBnahmen er-
leichterten Riickzahlungs- und Zinsbedingungen aus, in der Industrie die
Tatsache, dab bei jedem Kapitalbedarf fir Sanierung der Zinsful} eine
geringere Rolle spielt. Denn die Unternechmungen hoffen in der Zeit der
Umstellung durch eine zusiitzliche, selbst teuer erkaufte Kapitalinvesti-
tion das gesamte arbeitende Kapital ertragreicher zu gestalten. Auch
der Kapitalbedarf der offentlichen Hand ist von der Hohe des Zinsfules
nicht in gleichem Male abhéingig wie der normale Wachstumsbedarf der
privaten Unternehmungen.

Diesem anormal hohen Kapitalbedarf der letzten Jahre konnte das
inlindische Kapitalangebot nicht entsprechen. Die im Verhdltnigs zum
Bedarf unzureichende innere Kapitalbildung ist besonders in den ersten
Jahren der Nachinflationszeit mitbedingt durch die noch geringe Hohe
des Einkommens. Aber auch nachdem in den letzten Jahren das Volks-
einkommen den Vorkriegsbetrag erreicht, wenn nicht sogar itherschritten
hat, stand doch fiir die Ersparnis ein geringerer Anteil zur Verfiigung,
da die Steuern, jedenfalls soweit sie zur Aufbringung der Reparations-
zahlungen in Anspruch genommen wurden, zum groBen Teil die innere
Ersparnisméglichkeit beschnitten haben. Eine zahlenmiillig beleghbare
Feststellung, welcher Anteil der Steuern den Verbrauch und welcher An-
teil die Ersparnis vermindert, 148t sich nicht machen. Auch die Um-
schichtung der Einkommenspyramide hat eine Minderung der Ersparnis
zur Folge. Gegeniiber der Vorkriegszeit entfillt heute ein groflerer An-
teil des gesamten Volkseinkommens auf die unteren Einkommensschichten
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(etwa bis 3000 RM.), die im allgemeinen eine geringere Sparquote auf-
zuweisen haben als die hoheren Einkommensschichten').

Ob aufler der verminderten Sparfiahigkeit einzelner Einkommens-
bezieher auch der Sparwille nachgelassen hat, 148t sich nicht ermitteln.
Auf der einen Seite sprechen einzelne — auch in anderen Léndern zu be-
obachtende — Erscheinungen dafiir, daff in manchen Schichten eine héhere
Verbrauchsfreudigkeit eingesetat hat, auf der anderen Seite zeigen aber
z. B. die Sparkassenstatistiken, dal} in den von der Inflation in ihrem
Vermogensbesitz hauptsichlich betroffenen Mittelschichten ein energi-
scher Wille zum Wiederaufbau der Vermogen durch Ersparnis zu beob-
achten ist. Ein betrichtlicher, in seiner Gréfe aber nicht abzuschiitzen-
der Entzug an Kapitalangebot im Innern wird verursacht durch die
Kapitalabwanderung. Wegen eines allgemeinen Miltrauens in die poli-
tische und wirtschaftliche Entwicklung, sowie aus steuerlichen Griinden
flielfen besonders in den letzten Jahren Kapitalbetrige unbekannter Hohe
in das Ausland ab. Hinzu kam eine Kapitalausfuhr zum Wiederaufbau
der auswirtigen Handelsbeziehungen. Awuch hierdurch wurde das der
inneren Wirtschaft zur Verfiigung stehende Kapitalangebot vermindert.

Auf der anderen Seite ist aber eine nicht zu unterschiitzende ver-
mehrte Kapitalbildung durch die &ffentliche Hand, z. B. Hauszinssteuer,
durch die Sozialversicherung und moglicherweise auch durch die Selbst-
finanzierung der Unternehmungen anzunehmen. Wie grol} diese Betrige
aber auch sein mégen, sie haben nicht ausgereicht, um dem verstirkten
mneren Kapitalbedarf zu geniigen. Bei der Darstellung der einzelnen
Zeitperioden wird zu zeigen sein, wie sich der Kapitalbedarf im Zusam-
menhang mit der Wirtschaftsentwicklung selbst und der zeitweilig auf

Hemmung der Kapitaleinfuhr abgestellten Wirtschaftspolitik?) ge-
staltet hat.

Das Gufere langfristige Kapitalangebot.

_ Der deutschen Nachfrage nach langfristigem Auslandskapital steht
das Angebot der internationalen Mérkte, vor allem in New York, London,
Amsterdam und Ziirich, gegeniiber. Mittelbar wird das auswirtige Kapital-
angebot durch die deutschen Reparationen und die deutsche Kapital-
abwanderung in das Ausland verstirkt. Die durch die Reparationen
finanzierten interalliierten Schuldenzahlungen an die Vereinigten Staaten
vermehren das Kapitalangebot der Union. Das amerikanische Schatz-
amt ist in der Lage, in Hohe der empfangenen Summen Steuern zu senken,
Schulden zu tilgen oder sonstige Budgetposten zu decken, alles Mafi-
nahmen, die der Kapitalbildung zumindest teilweise zugute kommen.
Tmmerhin darf die Bedeutung dieses Zusammenhangs nicht iiberschitzt
werden. Der Anteil der Einnahmen aus interalliierten Schulden an der
gesamten Kapitalbildung der Vereinigten Staaten kann héchstens 3 %

') Siehe Kapitalbildung und Steuersystem (Verhandl. d. Friedrich List-Ges.)
Bd. I 8. 8ff, Berlin 1930.

%) Siehe Bericht des Enquete-Ausschusses »Die Reichsbank®* S 814
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1), Grofbritannien empfingt zwar keine nennenswerten -
:s&z%gn ;n Rrgparationen und interallilerten Schuldenze}hlungen, es
braucht aber auch nicht seine Wirtschaft mit diesen Yerpﬁlchtgngen z‘lé
belasten und schont dadurch indirekt seine Kapltalblldl'mg," die son.nt

auch fiir auslindische Anlagen zur Verfiigung steht. Weit gunstlgtger i8
Frankreich gestellt, das erhebliche Uber.schiis.ss {iélgghbdled%ip{a;;i ;();;ﬁl}l[

rzielt. franzosische Wiederaufbau ist sel eendig 1
slli(zzil%gne]}?: I‘die grofen Anforderungen an die innere Kapitalbildung. Eur
den Wiederaufbau wurden in den J ahrenf19.19_}lall's 192{;5'{un(11120d1\i&2;a;ui?1
Goldmark beansprucht, die teils durch freiwillige, teils a %rt s auch

ungene Ersparnis aufgebracht wurden. Diese Tatsache
(Vlvg(é% (?ireZ “grrofg&e Kraft Frankreichs zur 'Kgplt%lbll(}ung," Q1e h]ft%tevléllilét
Wiederaufbau absorbiert wird. er franzdsisc ‘ -
i‘rlller}lgszigvrgchs 1snd das Tempo der franzosischen ertschafts?.ntwlck}'llllr}g
beanspruchen, gemessen an der inneren Kapit?.l_bg%iur%‘g, vl(zrhglﬁm.sérill?hé%
i Kapitalinvestitionen. Hingegen empféngt Irankreich jahr !
\gril;ll%:uts?}?lland einen grofleren Bei?rag, als es an seine Glal‘l‘blger }ve%telr
zuzahlen hat. Die Uberschiisse der Repa,ratlonsempfangge iiber die Zah-
lungen auf Grund der interalliierten Schulden betrugen?):

© Jahr Mill. RM
1925/26 358
1926/27 320
1927/28 567
1928/29 765

uen Plan® betragen die Uberschiisse in den ersten
Jahrgla(;}:m?rgﬁ,(’)NI&ill. RM. Die Uberschiisse entlasten" das Bu%/%etkltlnd
steigern die an sich schon starke Flﬁ.SSng?It des fr_an.zos1schen_t 1ar verst.
Dennoch aber kam Frankreich noch nicht fiir langfrlstl.gen Kapi ahgxgo
in Betracht. Griinde psychologischer und orgamsatokr_l.sch'er Ar.tP indern
noch den franzosischen Sparer vor dem Ankguf auglaqdlsch% Papiere.
Insbesondere aber hemmt die Stempelsteuer, die auslfcmdls'che 3mISES‘lOI’1912
stirker trifft als inléndische, den langfristigen Kap1tg1e>5podrt ).A ri;lnd
reich hat infolgedessen Kapital bisher fast nur kgrzfrlgtlg emU u? and
zur Verfiigung gestellt. Insbesondere New YOI:.k,' in geringerem Um agegn
London, Ziirich und Amsterdam haben franzosische Gelder a,n%ezlouu,s_,
von wo sie mittelbar zum Teil wieder nach Deutschland weiter aus

ini i lierten Schulden und
1) Di innah der Vereinigten Staaten aus intera !
Repar:)iti]?)fenElle:tl:agI:gnfﬁr das amerikaélisc%e Flsllf?:]zihr(]lg?iiff03;01211{1'31?(1010{(;‘]%[1 ‘fleu;
italbi i Milliarden § geschitzt. k .
Kapitalbildung wird auf rund 10 ¥ r ) o Bureau of Inland Revenue)
%) Di den amtlichen Verdffentlichungen der : -
samme)nlg)ég‘fgllti‘xleZa}flr:en sind nicht ganz genau, weil die zugrunde gelegten Finanz
i i i instimmen. ) ) ) )
fahre 31)11%:rv\(i)\]/}e:t};zx§i1::st1§1§%el trifft die inlindischen Wertpapiere -—G mli:1 %lusft
nahme der Staatspapiere — in Hohe von 4% bZI}Y..hdle Aktl;xg/, faallss %%miisaiwsgrtis
ir weni ] Jahre gegriindet ist, in Hohe von 2% tes.
f/l&l;sl;\'\xf(?ils%?lg %fsfelztoen interl%eggen samtlich der 49, Steuer, also auch Staatspapiere
und Aktien. (Nach dem Stand von Miarz 1930.)
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geliehen wurden. Nach den franzésischen Zahlungsbilanzschitzungen?)
handelt es sich seit 1926 um durchschnittlich 2 Milliarden Goldfrancs
per Saldo im Jahr. Erst eine Neuorganisierung des Pariser Kapital-
und Geldmarktes und steuerliche Milderungen konnen Frankreich auch
fiir langfristigen Kapitalexport zugénglich machen.

b) Die Aufnahme von Auslandsanleihen und die
sonstige langfristige Kapitaleinfuhr.

Die Auslandsanleihen.

Die folgende Tabelle zeigt die Verteilung der deutschen langfristigen
Auslandsanleihen auf die einzelnen Gliubigerlinder seit 1925:

Herkunftder deutschen Auslandsanleihen 1925—1929.
Nominalbetrige in Mill. RM.

1925 1926 1927 1928 1929

Gebiete

Mill. Mill. Mill. Mill. Mill.

M | % |Ru | % | mru | % | RM | % | RM | %
Vereinigte
Staaten . 922,95 72,94/1082,70) 69,63 890,38| 63,07[1017,09| 69,41| 165,82 47,57
England . 122,22| 9,66] 142,00, 9,18} 152,79| 10,82} 186,21| 9,30} 56,40 16,18
Holland . .| 142,13 11,23] 189,50| 12,19} 262,40; 18,59] 201,73 13,77| 65,39| 18,76
Schweiz . . 67,85/ 5,36 66,24 4,26] 51,96/ 8,68 57,66, 3,93] 57.51| 16,50
sonstige
Lander . . 10,31 0,81] 74.40] 4,79] 54,20, 3,84 52,58 3,59 3,45/ 0,99

Insgesamt |1265,461100,0011554,84/100,00{1411,73{100,00{1465,17/100,00] 348,57 100,00

Den weitaus groflten Teil haben in jedem Jahre die Vereinigten
Staaten iibernommen.

Der amerikanische Kapitalexport war nicht nur abhiingig von der
Differenz zwischen inlédndischer und auslindischer Rendite, sondern auch
besonders von den Kursgewinnméglichkeiten an der amerikanischen
Birse. Er wichst 1925 und 1926 in ungefihr gleichem Tempo mit den
inlédndischen Emissionen. Seit 1927 steigt mit Aushreitung der Effekten-
spekulation und ihren Gewinnchancen die inlindische Emissionstétigkeit
immer stérker, gleichzeitig sinkt die Anlage in neu aufgelegten auslin-
dischen Werten. Von dem absoluten Riickgang der amerikanischen lang-
fristigen Kapitalausfuhr seit 1927 werden zuniichst die siidamerikani-
schen Lénder sowie Kanada und Asien betroffen, wihrend die Kapital-
ausfuhr nach Europa und darunter insbesondere nach Deutschland bis
1928 noch ansteigt. 1929 aber setzt der Abfall des Kapitalexportes nach

1) P. Meynal in der “Revue d’Economie politique”:
1926 1,8 Millarden Goldfrancs
1927 25
1928 18 .

"

”
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Europa (Deutschland) um so schirfer ein; er sinkt auf rund ein Viertel
des Durchschnittsbetrages seit 1925).

Derlangfristige Kapitalexportder Vereinigten
Staaten 1925—1929 in Mill. Doll.?).

1925 1996 1927 1928 | 1929
Gebiet

epiete Mill | o, | Mill | o, | Mill. | o, | Mill. | o, | MilL | 4

s | %] g %] s 1%]| g %] g |%

Europa . . . . . .| 6121] 59| 4950 44| 571,38 42| 5979 48] 154,4| 23
Deutschland . . . .| 221.9| 21| 1986 17| 220.1) 16| 2953 24| 314 "5
Stidamerika . . . .| 1363 18] 3550 31| 3592 26| 3301| 26| 2255 33
Argentinien . . . .| 1208 12| 1089 10| 1094 “8| s34 2| 30 04
Brasitien . . . . .| 150 1| “e0l0 5| 668 5| 734 6| 170 3
Kanada . . . . . .| 1381] 14| 2385 21| 2683 19] 1849] 15| 2880 42
Amerik. Besitzungen — | —1 144 1] 3818 2 7,31 1| 14,3 2
Asien . . . . - . .| 1447 14| 3817 3| 1451] 11| 1308 10] 15 —
Insgesamt | 1081,2] 100 | 1134,6] 100 | 1875,7] 100 | 1251,0{ 100] 683,7]100

England hat seine dominierende Vorkriegsposition als internatio-
naler Kapitalgeber erheblich einschrinken miissen. Die innerenglische
Kapitalnachfrage zieht heute im Gegensatz zur Vorkriegszeit den weitaus
grofiten Teil der nationalen Kapitalbildung an sich. Der in langfristigen
Auslandsinvestitionen angelegte Betrag verteilt sich zu ungefihr zwei
Dritteln auf Dominien und Kolonien, nur ein Drittel erhalten die ,,frem-
den Lénder“. Entsprechend diesem so sehr gesunkenen Kapitalexport
insbesondere nach den ,fremden Lindern“ ist auch die Summe, die Eng-
land fiir deutsche Emissionen aufgewandt hat, verhiltnismillig gering.

Hoheundgeographische VerteilungderamLondoner
Kapitalmarkt 6ffentlich aufgelegten Emissionen
1913 und 1927 bis 1929?%).

. 1913 1927 1928 1929

Gebiete
Mill. £ | % ML 29| % |Mill. 29| % |Mill. 29 ] 9%
Tnland . .. . .| 85931 | 18] 147774 | 58| 188273 | 72| 143498 | 70
Dominien und Kolonien 76187 | 89| 70204 | 28 451183 | 17| 44186 21
fremde Lander 84449 | 431 34621 | 14| 30296 | 11| 19012| 9

davon Deutschland . 176 | ol 2500 2| 2120 1| 2231 1
196 537 ’ 100] 252689 |100| 263612 |100| 206696 | 100
|

Insgesamt

1) Siehe Anlage 2 S. 168.

%) Quelle: Commerce Reports 1925—1930.

3) Quelle: “The Economist’.

4) Die Betrige wurden mittels Preisindex des Board of Trade auf Werte von
1913 umgerechnet.

10 Enquete-Ausschuf. I, Die deutsche Zahlungsbilanz, 139




Das iibrige langfristige Kapitalangebot.

Durch Wertpapierankauf der Investment Trusts, durch direkte In-
dustriebeteiligungen, Kauf von Immobilien usw. sind in den letzten
Jahren erhebliche Kapitalexporte durchgefithrt worden.

Die Beteiligungen ausléindischer Industrieunternehmungen an deut-

schen Firmen werden wohl in den wichtigeren Fillen durch die Handels-
presse bekannt. Jeder Erfassung entziehen sich hingegen die K#ufe der
Investment Trusts, die oft die verschiedenartigsten Werte aufkaufen und
bald wieder abstoBen, um sich neuen Kapitalanlagen, unter Umstéinden
in anderen Lé#ndern, zuzuwenden. Die folgende Berechnung kann diese
Erkenntnisliicke nicht beseitigen, sie sucht nur ungefihr die Gréfenord-
nung zu umgrenzen, die fiir- eine Kapitaleinfuhr durch amerikanische
Investment Trusts in Betracht kommt. Die 1928 existierenden 199 In-
vestment Trusts haben ndherungsweise 1200 Millionen Dollars in Wert-
.papieren investiert'). Die Frage, wie sich die Anlagen geographisch
verteilen, d. h. wieviel in domestic securities und wieviel in foreign securi-
ties untergebracht sind, 148t sich aus den Bilanzen fiir nur 14 Gesell-
schaften angeben. Diese Gesellschaften repriisentieren 1928 eine Anlage-
summe {Ankaufsumme) von 166 Mill. Doll. (rund 149,), von denen
92,6 Mill. Doll. oder 569, in ausldndischen Werten investiert sind?).
Nimmt man an, dal} die Verhiltnisse dieser 14 Gesellschaften typisch
sind fiir die iibrigen Investment Trusts, so kommt man fiir 1928 zu einem
Gesamtbestand von rund 600 Mill. Doll. im Ausland investierten Kapi-
tals. Nimmt man weiter an, dall der Anteil deutscher Effekten an den
Auslandsanlagen der amerikanischen Investment Trusts dem Deutsch-
lands an den amerikanischen Auslandsemissionen, fiir 1925 bis 1928 rund
23 %, gleicht, so wiirden sich 1928 insgesamt fiir etwa 138 Mill. Doll.
oder 580 Mill. RM. deutsche Effekten im Besitz amerikanischer Invest-
ment Trusts befunden haben. Rechnet man bei dieser durchaus groben
Schiitzung auch mit einer Fehlergrenze von 1009, so ergibt dies noch:
immer einen sehr geringen Anteil der Investment Trusts an dem Gesamt-
bestand der deutschen Verschuldung von rund 17 Milliarden RM.

Eine fortlaufende Zahlenreihe fiir die auslindischen Beteiligungen
an der deutschen Wirtschaft seit 1925 146t sich nicht aufstellen. Fiir
1927 schiitzt der Enquete-Ausschufl den Zuwachs der auslindischen Be-
teiligungen in Deutschland auf 365 Mill. RM. Davon entfallen auf
Effektenerwerb 350 Mill. RM. und auf Immobilienerwerb 15 Mill. RM.?).
1929 hat das Institut fiir Konjunkturforschung eine Schitzung neuver Aus-
landsbeteiligungen an deutschen Unternehmungen versucht*). Das In-
stitut glaubt, rund 350 Mill. RM. realen ausléindischen Kapitalaufwandes
fiir Beteiligungen in Deutschland angeben zu kéonnen. Der Immobilien-
erwerb ist in dieser Schitzung unberiicksichtigt geblieben. Die Zahlen

1 J. F. Fowler jr, American Investment Trusts. London 1928.

2) Errechnet aus Williams, Investment Trusts in America. N. Y. 1928 und.
Grayson, Investment Trust. N.Y. 1928

%) Siehe Anlage 1: VII, 46/47 und Kapitel III.

4) Wochenbericht des Instituts fir Konjunkturforderung, Jg. 2, S. 166.

140

des Instituts {ir Konjunkturforschung betreffen zu einem Teil andere
Transaktionen als die durch Schitzung des Enquete-Ausschusses fest-
gestellten. Der Enquete-Ausschull geht aus vom Bestand der Wert-
papiere in auslindischem Besitz bei deutschen Banken, wihrend das
Konjunkturinstitut nur Paketverkéiufe von Wertpapieren an das Ausland
beriicksichtigt. Der Groflenordnung nach aber wird man aus diesen
Zahlen in grobster Anniherung schlieBen diirfen, da 1925 bis 1929 jihr-
lich rund 400 bis 500 Mill. RM. auslindischen Kapitals durch direkte Be-
teiligung an Unternehmungen nach Deutschland geflossen sind, so dal
sich der Gesamtbesitz des Auslands an deutschen Beteiligungen Ende
1929 schitzungsweise auf 2 bis 3 Milliarden RM. belaufen diirfte.

¢) DiedeutschelangfristigeKapitaleinfuhrderein-
zelnen Perioden 1925 bis 1929 im Zusammenhang mit
derinneren Wirtschaftsentwicklung.

In den beiden letzten Menschenaltern vor dem Kriege waren die
Konjunkturen der groflen internationalen Schuldnerlinder in starkem
Mafe von den Fluktuationen des sie beriihrenden Kapitalstroms beein-
fluflt. Die Entwicklungslinie der langfristigen Auslandsinvestitionen
war gegeben durch das Hineinwachsen der grofen agrarwirtschaftlichen
Uberschuligebiete in den westeuropiischen Kapitalismus und die einzig-
artigen Gewinnmoglichkeiten, die sich aus diesem Prozel} ergaben. Die
konjunkturellen Schwankungen der Kapitalausfuhr waren iiberwiegend
abhiingig von den der inneren Konjunktur des Gldubigerlandes entsprin-
genden Schwankungen der Kapitalbildung und den konjunkturellen Er-
tragsdifferenzen zwischen Inland und Ausland.. Das Wachstum des
Industrialisierungsprozesses in Ubersee wurde durch Aufnahme lang-
fristiger Anleihen ebenso gefordert wie es durch Versiegen der Kredit-
quellen gehemmt wurde.

Das borgende Deutschland der Nachkriegszeit ist im Gegensatz zu
den groflen Schuldnerldndern des 19. und beginnenden 20. Jahrhunderts
hoch industrialisiert und birgt die Bestimmungsgriinde fiir den
Rhythmus seines Wachstums wie alle Industrielinder vorwiegend in
seinem industriellen Gefiige gelbst. Der Zusammenhang zwischen der
inneren Wirtschaftsentwicklung und dem Kapitaleinstrom tritt nicht in
gleicher Deutlichkeit zutage. Es gilt allerdings auch hier die Fest-
stellung, dall das Ausmall der Kapitaleinfuhr die grole Entwicklung
des innerdeutschen Wirtschaftsaufbaus mit ermoglicht hat. Aber fiir
die Abhéngigkeit der konjunkturellen Schwankungen von den Fluktua-
tionen der Kapitaleinfuhr sind die Zusammenhinge weniger klar. Der
Kapitalimport ist nur einer von mehreren Faktoren, der die deutschen
Wirtschaftsschwankungen seit der Stabilisierung mit ausgeldst hat.

Seit dem 2. Halbjahr 1925 bis Mitte 1926 ist Deutschland im
Zustand der Depression bei gleichzeitig hoher langfristiger Schulden-
aufnahme im Ausland. Im ersten Halbjahr 1927 hingegen setzt sich
ein Aufschwung durch, obwohl der Kapitalimport stark abgedrosselt ist.
Erst seit Mitte 1928 diirfte die deutsche Depression durch die weit-
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gehende Absperrung von den auslindischen Kapitalmirkten mit-
bedingt sein?).

Die Darstellung der einzelnen Perioden muf} sich im wesentlichen
auf die Bewegung der Auslandsanleihen stiitzen, da die Angaben fiir die
Entwicklung der iibrigen Kapitalanlagen zu liickenhaft sind.

1925 und 1926.

Die ersten groBen langfristigen Auslandsanleiben nach der Dawes-
anleihe stromen im 2. Halbjahr 1925 nach Deutschland?). Es ist die
Zeit der die inlindische Kreditheschaffung noch immer sehr erschweren-
den Restriktionspolitik der Reichsbank. Das zunichst widerspruchs-
volle Phianomen steigenden Kapitalimports bei scharf zuriickgehender
Konjunktur 1lost sich, wenn man sich den spezifischen Umstellungs-
charakter der Depression 1925/26 vergegenwirtigt. Der Niedergang
scheint sich in den ,Verbrauchsgiiterindustrien® heftiger als in den
,Produktionsmittelindustrien” ausgewirkt zu haben. Es war gerade die
Eigentiimlichkeit der kapitalistischen Krisen der Vorkriegszeit, dafl die
Einschréinkungen in den Industrien des unmittelbaren Bedarfs weniger
stark einsetzten als in den Produktionsmittelindustrien. 1925/26 aber
miissen die Fehlinvestitionen der Inflation (einschl. der iibergroflen
Lagerhaltung) und der ersten Stabilisierungsepoche liquidiert werden
und gleichzeitig die Anséitze zu einer Umstellung durchgesetzt werden,
die der neuen Lage auf dem Weltmarkte entspricht. Die Zinssitze,
zu denen in dieser Zeit investiert wurde, haben sich von den tatsich-
lichen augenblicklichen Ertragsmoglichkeiten weit entfernt. Bei einer
Kapitalaufnahme fiir Umstellungen geht der Unternehmer von anderen
Erfolgsberechnungen aus als bei normalen Produktionsausdehnungen.
Es handelt sich 1926 um ,,letzte Aufwendungen®, durch die gehofft wird,
den Gesamthetrieb in Zukunft wieder rentabel werden zu lassen und bei
denen die momentanen Ertridge weitgehend unberiicksichtigt bleiben.

Dadurch erklidrt sich die verh#ltnismiBig geringere Depression in
der Schwerindustrie, wihrend der Konsum stark zuriickgeht. Die Be-
rechnungen des Instituts fiir Konjunkturforschung zeigen den Druck der
Umstellung auf den Verbrauch®). Der langfristige Kapitalimport hatte
neben dem noch vollig unzureichenden inlindischen Kapitalangebot diese
Umstellung und Inflationsliquidierung durchzufiihren. Er erméglichte

1. die Konsolidierung der im Jahre 1924 und im ersten Halbjahr 1925
aufgenommenen kurzfristigen Auslandsschulden,

1) Siehe Anlage 3 S.169.

2) Die Auslandsanleihen dieser Periode diirfen aber nicht in voller Hohe als
Zunahme der deutschen Verschuldung dieser Jahre zugerechnet werden. Sie dienen
zum Teil der Konsolidierung von im Jahre 1924 und im ersten Halbjahr 1925 auf-
genommenen kurziristigen Schulden. Der Gesamtbetrag des Kapitalimports erscheint
um den Betrag der umgewandelten Verpflichtungen iiberhoht.

8) Vierteljahrshefte zur Konjunkturforschung 1. Jg., Heft 4, S. 25f. Wie
der Riickgang des Verbrauchs auf die Einfuhr gewirkt hat, wird weiter unten
dargestelit.
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2. die industrielle Xonzentration dieser Jahre, die meist mit einem
Kapitalbedarf fiir die ,,Sanierung* verbunden war, .

3. die technische ,,Rationalisierung®.

Nach Schitzungen des Statistischen Reichsamts') wurden Januar bis
Juni 1925 etwas iiber 2 Milliarden RM. kurzfristige Anleihen (Laufzeit
unter drei Jahren) zu sehr driickenden Bedingungen aufgenommen.
Nach den vorliegenden Emissionsprospekten ist anzunehmen, dafBl die
langfristigen Anleihen unmittelbar oder mittelbar zu einem sehr erheb-
lichen Teil der Ablésung dieser bereits schwebenden, der Kiindigung
unterliegenden Auslandsschulden gedient haben. Die Umwandlung
kurzfristiger Inlandsschulden in langfristige Auslandsschulden kommt
dem inlindischen Kapitalmarkt zugute, indem er im vollen Betrage der
konsolidierten Gelder entlastet wird und jetzt der Inlandsnachfrage
offensteht. Der Konzentrationsprozel war ein wesentliches Symptom
der Depression seit 1925. In Verbindung mit der , Rationalisierung®
ist er der typische Auedruck fiir die organisatorische Umbildung der
deutschen. Wirtschaft. Die Kapitalaufnahme im Ausland von seiten
deutscher Unternehmungen, insbesondere der Montanindustrie und der
chemischen Industrie, die 1925 und 1926 die stirksten Konzentrations-
und Rationalisierungsmafinahmen durchsetzten, hat hier entscheidend
mitgewirkt. Die Ergebnisse dieser Mafinahmen fithren zu einer merk-
lichen Steigerung des Mengenertrages je Kopf der Beschiftigten. Die
entscheidende Aufwirtsbewegung simtlicher Ertragskurven setzt mif
dem Beginn der Krise Mitte 1925 ein und erfdhrt in der Depressions-
periode 1926 die stiirksten Auftriebe. Die Kapitalinvestitionen 1925/26
dienten demnach nicht dazu, einer wachsenden Beviolkerung neue
Arbeitsplitze zu schaffen, sondern umgekehrt, eine gestiegene Produk-
tion mit verminderter Zahl von Beschiftigten zu ermdglichen.

1927.

Der im Anschluf an den englischen Bergarbeiterstreik einsetzende
Aufschwung 1926/27 hat eine gegeniiber 1925 stark verinderte Struktur
der deutschen Wirtschaft zur Grundlage. Zunichst finanziert sich der
Aufschwung u. a. aus Kapitalreserven, die 1926 angesammelt wurden.
Die Einfuhr steigt an, ohne gleichzeitig von entsprechendem Kapital-
import begleitet zu sein. Die Nichtbefreiung von der Kapitalertrags-
steuer hemmt . das Einstromen langfristiger Kredite in den ersten
Monaten 1927. Mit dem Fortschritt der Konjunktur zur Hochspannung
hin wird wieder auf Auslandsanleihen zuriickgegriffen, die im letzten
Halbjahr 1927 ihre hochsten Spitzen seit der Stabilisierung erreicht.

1928 und 1929.

Man kann nicht mit Sicherheit behaupten, dafl die Abschniirung
Deutschlands vom langfristigen Kapitalstrom seit Mitte 1928 fiir die
Stockung seit dieser Zeit voll verantwortlich ist. Dennoch 1af3t der

1y Vgl 8. 147.
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Charakter der Stockung mit einiger Wahrscheinlichkeit darauf schlieRen,
dall dieser Einflull mitbestimmend war. Produktion und Beschiftigten-
ziffer sind seit 1927 anndhernd konstant geblieben, erstere sogar in
einigen Zweigen gestiegen, die Arbeitslosigkeit aber ist stark ange-
wachsen. Die Arbeitslosen setzen sich aus drei Gruppen zusammen:
1. Die im Zuge der Rationalisierung freigesetzten Personen, die nicht
wieder in den Produktionsprozefll eingegliedert werden konnten.
2. Die dem natiirlichen Bevélkerungszuwachs der letzten Vorkriegs-
jahre entstammenden Berufstéitigen, denen die notigen rentablen
Produktionsstellen fehlen.

3. Die aus Rentabilititsmangel Freigesetzten, die zuniichst iiber-
wiegend der ,,Zirkulationssphire” (Handel und Bankgewerbe), erst
spiter den iibrigen Wirtschaftszweigen entstammen.

Der GréBenordnung nach bestimmen mutmallich die beiden ersten
Gruppen den Stand der Arbeitslosigkeit des Jahres 1929.

Die inléindische Kapitalbildung hat nicht ausgereicht, um den Be-
vilkerungszuwachs und die von der Rationalisierung Betroffenen in den
Produktionsprozef} einzugliedern. Der Riickgriff auf den Kapitalimport
aber war nur in weit geringerem Umfang als in den vorhergehenden
Jahren méglich. Die auslindische Kapitalaufnahme der &ffentlichen
Hand war durch die Titigkeit der ,,Beratungsstelle* stark beschrinkt.
Der Privatwirtschaft verwehrte die Zinshthe eine Zunahme ihrer
Investitionen, um den Wachstumsbedarf der Bevélkerung zu befriedigen.
Denn dieser Wachstumsbedarf ist in ganz anderer Weise wie der Um-
stellungsbedarf von der Entsprechung von Zinssitzen und Ertréigen

abhingig?).

2. Zahlungsbilanzausgleich durch Einstrom kurz-
fristiger Kredite.

a) Die allgemeinen Faktoren, die Nachfrage und
Angebot kurzfristiger Kredite bestimmen.

Im vorigen Abschnitt wurde ausgefiihrt, dal der Passivsaldo der
Zins- und Reparationsbilanz sowie der erweiterten Handelshilanz
(einschl. Gold) in der untersuchten Gesamtperiode rund 17 Milliarden RM.
betragen hat, und daB hiervon 7 Milliarden RM. durch Aufnahme von
Auslandsanleihen bilanzmiRig abgedeckt wurden. Die sonstige Kapital-
bewegung entzieht sich einer zahlenmiBig exakten Feststellung, Der
Saldo der iibrigen Posten belduft sich auf rund 10 Milliarden RM.?).
Er setzt sich im wesentlichen zusammen aus der Kapitaleinfuhr durch
Beteiligungen, aus der Kapitalriickkehr nach der Inflation, aus der
Kapitalausfuhr (z. T. Kapitalabwanderung) und der kurzfristigen Kredit-
bewegung. Nimmt man an, dafBl die Kapitaleinfuhr durch Beteiligungen
{einschl. Kapitalriickkehr nach der Inflation) 1924—1929 rund 3 bis

1) Siehe S. 135.
2) Siehe S. 134.
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4 Milliarden RM.') und dall die Kapitalausfuhr zum Wiederaufbau
der Handelsbeziehungen (einschl. Kapitalabwanderung) 2 bis 3 Mil-
liarden RM. betragen hat, so bleibt fiir die gesamte Periode ein Betrag
von rund 8 Milliarden RM., der mutmaflich durch Aufnahme kurz-
fristiger Kredite per Saldo abgedeckt wurde. Bei diesen Schitzungen
handelt es sich lediglich um eine Abgrenzung der Groflenordnung, fiir
die keinerlei verlidBliche Anhaltspunkte zur Verfiigung stehen. )

Es ist nicht moglich, den jihrlichen Betrag kurziristiger Kapital-
aufnahme statistisch exakt zu ermitteln. Die Rundirage bei den
Banken®) konnte nur Teilergebnisse liefern. Einen Anhaltspunkt bietet
der ,,ungeklirte Saldo” der Zahlungsbilanz,.in dem alleydlngs auch die
iilbrigen statistisch nicht ermittelten Kapltaltransaktlpnen enfchalten
sind. Nach diesem Saldo sowie nach den wenigen statistisch ermittelten
Posten der Zahlungsbilanz®) ergibt sich die folgende mutmafiliche Ent-
wicklung des Saldos des kurzfristigen Kapitalimports.

Deutschlands kurzfris'tiger Kapitalimport 1924—1929
(in Mill. RM.). .

Statistisch |Eingesetzter - 4
Jahre ermittelt Saldo Insgesamt?)
1924. . . . 535 - 418 948
1925, . . . 477 1704 2181
1926, . . . 54 — 870 — 816
197, . . . 2235 443 2678
il 1928, . . . 1136 1175 - 2311
1929. . . 673 994 1667

Es mul aber auf die groflen Fehlerquellen dieser Aufstellung hin-
gewiesen werden. Wie im ersten Kapitel ausgefiihrt wurde, kommen
im Saldo der Zahlungsbilanz nicht nur die statistisch nicht erfaﬁten
Kapitaltransaktionen zum Ausdruck, sondern auch alle Fehler in den
iibrigen Posten der Zahlungsbilanz, soweit sie sich nicht_ gegenseitig
ausgleichen. Inshesondere ist es nicht moglich, diese nicht qrfa_t[&te |
Kapitaleinfuhr aufzugliedern nach Vermégensanlagen und kurzfristigen
Kapitaltransaktionen. ‘ .

Die kurzfristigen Kapitalbewegungen erfiillen in erster Reihe die
Funktion eines Spitzenausgleichs, sie sind in hochstem Malle konjunktur-
reagibel, und zwar sind sie abhingig sowohl von der kqnlunkturellgn
Situation im Gldubiger- wie im Schuldnerland. Sie reagieren auch in
stirkster und in schnellster Weise auf die kreditpolitischen MaGnahmen.
Fiir das Angebot sind entscheidend die Zins- und Kursgewinne, die aus
einer kurziristigen Kapitalanlage im Ausland zu erwarten sind gegen-
iiber den Gewinnchancen bei einer Anlage im Innern. Besonders in den

1) Siehe S. 141.

2) Siehe Kap. I, S. 84f u. S.119.

3) Siehe Ziffer 49—54 der Zahlungsbilanz S. 167.
4) EinschlieSlich Reichsbankdevisen.
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Vereinigten Staaten kamen hierbei in den ersten Jahren die Kursgewinn-
chancen an der Bérse in Betracht. Der deutsche kurzfristige Kapital-
mmport ist im wesentlichen bedingt durch die Hohe der deutschen Zins-
sitze. Die Nachfrage nach kurzfristigem Kapital ist ferner in sehr
viel hoherem Malle, als es bei der Nachfrage nach langfristigem Kapital
der Fall war, abhiingig von den Schwankungen der inneren Konjunktur.
SchlieBlich ist die Nachfrage nach kurzfristigem Kapital in vielen Fillen
an die Stelle von langfristigem Kapital getreten’). Ohne die inter-
ventionistischen Eingriffe in den Kapitalmarkt wire die deutsche Ver-
schuldung wahrscheinlich in hoherem Mafe eine langfristige gewesen,
als es tatsichlich der Fall ist. Statistisch 148t sich diese Tatsache aber

nicht nachweisen, weil zu viele Faktoren auf die Kapitalbewegung ein-
gewirkt haben.

Deutschlands kurzfristige und langfristige
Kapitaleinfuhr 1924—1929
N - (in Mill. RM.).

Geschatzter .
Jahre Saldo der Langiristige

kurzfristigen Emissionen?)

Kapitaleinfuhr
1024 948 1001
1925 2181 1186
1926 — 816 1487
1927 2678 1361
1928 2311 1394
1929 1667 339

b) Die deutsche kurzfristige Kapitaleinfuhr in den
einzelnen Perioden 1925—1929%).

1925.

Nach der Dawes-Anleihe wurde Deutschland aus den Gldubiger-
lindern zundchst nur kurzfristiger Kredit zur Verfigung gestellt, da
das wiederkehrende Vertrauen in die deutsche Wirtschaft sich erst
langsam auswirken konnte. Der kurzfristige Kreditstrom entsprang der
hohen Zinsspanne zwischen Berlin und den iibrigen groen Geldmirkten:
er wurde verstirkt durch die Reichsbank. Tagesgeld kostet in Berlin
im Durchschnitt Januar—Juni 1925 um 5 bis 6 9% mehr als in London
und New York. Das Devisenangebot aus den Auslandskrediten wird
vom Markt aufgenommen, da die Handelsbilanz der gleichen Monate
eine hohe Passivitit aufweist. Der Ausgleich der Zahlungsbilanz dieses
Zeitabschnittes ist in ungefihrer Héhe von 2 Milliarden RM. kurz-
fristiger Schuldenaufnahme mit herbeigefiihrt worden.

1) Siche S. 184.

?) Nach dem Ausgabekurs; die ibrige langfristige Kapitaleinfuhr kann wegen
Unvollstindigkeit der Zahlen hier nicht beriicksichtigt werden.
%) Siehe Anlage 4 8. 170.
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Die deutsche Zahlungsbilanz Januar—Juni 1925
(in Mill. RM.).

Aktivseite Passivseite
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Bilanz der Dienste Einfuhriiberschufi(einschlief- )

Auslandsanlethen . . . . 200 lich Sachlieferungen) . . 157;
Kurziristige Kapitaleinfuhr. 2180 | Zinsen . . . . . . .

nrristige Sapt Goldsaldo . 388

Reparationen . . . . . . 489

Zunahme des Exportkredits 75

2530 2530

Diese Schétzung nimmt an, dall bereits Anfang 1925 dem Kapital-
import auf der einen Seite ein Kapitalexport auf der anderen Seite zum
Wiederaufbau der Warenausfuhr gegeniibersteht.

1926.

Die konjunkturelle Verfliissigung des Geldmark@eS_ in der Depres-
sionszeit von 1926 fithrt zu einem erhthten kurzfristigen Geldexpo_rt
insbesondere im ersten Halbjahr. Ein Teil dieser kurzfristigen Kredit-
ausfuhr hat der Forderung des Warenexports gedient; ein grgﬁe; Teil
aber dirfte voriibergehend spekulative Anlage auf auslanglschgn
Markten gefunden haben, die in diesem Zeitpunkt groflere Ertrige fiir
kurzfristige Gelder als Deutschland geboten haben. Die Spanper} in
Deutschland zwischen den Zinsen fiir langfristigen und ku}'z.frlstlge‘n
Kredit von 4 % (gegeniiber 212% im Jahre 1927) charakterisieren die
Auswirkungen der eigentiimlichen Lage des Kapitalmarktes. Der. Grund
hierfiir diirfte in der Umstellungskrise zu suchen sein, in der dringend-
ster Bedarf nach langfristigem Kapital fiir Rationalisierung Hand in
Hand geht mit einer Geldfliissigkeit als Folge von mrtschaftl}cher
Stagnation in wichtigen Wirtschaftszweigen. D}ese _Lage findet ihren
Niederschlag in der Zahlungsbilanz mit dem glelchzeltl.gep Zusamrpen-
treffen von hoher langfristiger Kapitaleinfuhr, kurzfristiger Kapital-
ausfuhr und Riickzahlung kurzfristiger Kredite. Diese Situation setzt
sich noch bis in die ersten Monate 1927 fort.

Die deutsche Zahlungsbilanz Januar—Juni 1926
(in Mill. RM.).

Aktivseite Passivseite

Handelsbilanz (einschlieBlich Zinsen . . . . . . . . 8f)
Sachlieferungen). . 1085 | Reparationen . . . . bB72
Dienste. . .-, . . . . 108{Gold . . . . . . .o.127
Langiristige Kapitaleinfuhr 709 | Kurziristige Kredite . 1068
1847 1847
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1927.

Seit M#rz beginnt die kurzfristige Verschuldung wieder anzu-
wachsen. Mit "dem seit Ende 1926 einsetzenden. Aufschwung haben
Investition und Verratsbildung zu Beginn des neuen Jahres ein Ausmal
erreicht, das zu einer Anspannung der Zinssitze filhrt. Der Satz fiir
kurziristiges Geld ist im Steigen. Der langfristige Kapitalimport ist
fast vollig versiegt, so dal} die einstromenden kurzfristigen Kredite in
dieger Periode steigender Reparationen und zunehmender Passivitiit der
Handelghilanz den Ausgleich vollziehen. Der Ausgleich setzt sich aber
nur unter dem Druck ansteigénder Devisenkurse und beginnenden Gold-
und Devisenabflusses durch). Mit dem gegeniiber 1926 wieder stirkeren
Auseinandergehen der deutschen und der ausléindischen Geldsitze —
Durchschnitt Januar bis Juni 3 9% — strémen reichlich Devisen herein;
auch die steigenden Gewinnchancen an der Borse diirften bis Anfang
Mai 1927 einen Reiz fiir auslindische Gelder ausgeiibt haben. Durch
die Restriktion der Borsenkredite seit Mitte Mai 1927 und die damit
zusammenhéngenden Kurszusammenbriiche wandern jedoch kurzfristige
Gelder ab. Seit Juni, Juli 1927 liegt wieder ein reichliches kurzfristiges
auswértiges Kreditangebot vor, wodurch die Devisenkurse zu sinken be-
ginnen. Die Stellung der kurzfristigen Kredite in der Zahlungsbilanz
des ersten Halbjahres 1927 'geht aus der folgenden Ubersicht hervor:

Die deutsche Zahlungsbilanz Januaf—Juﬂi 1927 |
oo . (in Mill. RM.).

Aktivseite Passivseite

Dienste. . . . . . . . 154 | Handelsbilanz (einschlie8lich
Auslandsanleihen . ., . . 150 Sachlieferungen) . . . . 1503
Kurziristige Kredite . . . 2199 | Zinsen . . . . . . . . 160
. Goldsaldo . . . . . . . 116"
Reparationen . . . . . . 724
2503 2503

Die wachsende Zinsdifferenz (rund 4 % gegeniiber New York und
London) des zweiten Halbjahres 1927 fithrt zu einer weiteren Zunahme
der kurzfristigen Krediteinfuhr (rund 0,8 Milliarden RM.). Die Wechsel-
kurse sinken bis unter die Paritfit. Jetzt steht der Devisenmarkt im
Gegensatz zum ersten Halbjahr unter einem Druck der Angebotsseite,
wodurch ein Devisenzustrom zur Reichsbank ausgelst wurde?).

Auch 1927 werden durch die hohe Auslandsverschuldung kurz-
fristige Exportkredite erméglicht.

1) Siehe S. 153.
?) Siehe S. 154.
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1928.

Die Mafnahmen der Reichshank') zur Minderung von Auslands-
anleihen fithren zu einem verstirkten kurzfristigen Kapitalimport. Der
dauernd sehr hohe Abstand der deutschen von den ausléindischen Zins-
giitzen (insbesondere der franzésischen, schweizerischen und hollindi-
schen Sitze wm rund 4 %) verbiirgt einen ununterbrochenen Zufluf. Die
Devisenkurse liegen dauernd unter der Paritit, erst gegen Ende des
Jahres mit Ansteigen des amerikanischen Zinsniveaus und der Gewinn-
chancen an der ‘amerikanischen Borse iiberschréitet der Dollar die
Paritit. Das erste Halbjahr 1928, in dem noch einige langfristige An-
leihen durchgesetzt werden, zeigt gegeniiber dem zweiten Halbjahr noch
verhiltnismiBig geringen kurzfristigen Kreditimport:

D.ie deutsche Zahlungsbilanz Januar—Juni 19238
(in Mill. RM.).

Aktivseite Passivseite

Dienste. . . . . . . 150 | Handelshilanz (ein‘séhlieﬁlich

Auslandsanlethen . . . . 970 Sachlieferungen) . . . . 1069
Kurziristige Kredite . . . 1220 | Zinsen . . . . . . . . 160
. | Goldsaldo . . . . . . . 236

Reparationen. . . . . .~ 875

2340 2340

Die kurzfristige Schuldenaufnahme steigt im Verfolg der restlichen
Monate, in denen die Auslandsanleihen geringer werden; sie diirfte
Juni—Dezember 1928 ungefihr 2,2 Milliarden RM. erreicht haben. Ruqd
1 Milliarde RM. aber ist wahrscheinlich kurzfristig oder langfristig
wieder in das Ausland abgewandert. :

1929.

Die Anspannung der internationalen Geldmérkte (ipsbesondex:e
New Yorks) seit Mitte 1928 vermindert weiter die Zinsdifferenz; sie
betriigt im Durchschnitt Januar—DMai 1929 wenig mehr als 2 %. Hinzu
kommt die Unsicherheit iiber den Ausgang der Pariser Verhandlqngen,
die zu starken Baissespekulationen in Reichsmark auf den ausléndischen
Plitzen und teilweise auch zu Kreditkiindigungen fiihrt. Das auslin-
dische kurzfristige Kreditangebot erreicht im Vergleich zu den b1s_her'1gen
Jahren einen besonderen Tiefstand. Kreditriickfliisse und Res_’crxkﬁ:lonS-
politik der Reichsbank verschirfen die Nachirage nach Devigen?), so
dal die Devisenkurse zum oberen Goldpunkt ansteigen. _ .

Mit der starken Erhohung der deutschen Geldsitze im Mai—Juni
1929 und der seit dem zweiten Halbjahr 1929 wachsenden Verflissigung

1y Siehe Bericht des Enquete-Ausschusses ,Die Reichsbank® S, 81ff.
?) Siehe S. 154.
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Diedeutsche Zahlungsbilanz Januar—Juni 1929
(in Mill. RM.).

Aktivseite Passivseite
Warenausfuhr. . . . . . . 6548 | Wareneinfuhr. . . . . . . 6821
Edelmetallausfubhr . . . . . 952 | Edelmetalleinfubr . . . . . 88
Saldo der Dienstleistungsbilanz Reparationsleistungen . . . . 1251

(einschl. Reparationssachliefe- Saldo der Zinsenbilanz . . . 425

rungen) . . . . . . . . 650
Emission von Anleihen im Aus-
Jand (einschl. kurzfristige An-

Tilgungen von Auslandsanleihen 90

Jlethem) . . . . . . . . 290
Kurziristige Kapitaleinfuhr . . 235 |
8675 8675

der internationalen Mirkte 6ffnet sich wieder die Zinsspanne (etwa 4 9%
im Durchschnitt Juni—Dezember 1929). Sofort flielen neue aus-
lindische Gelder ein. Die Wechselkurse sinken schnell unter die
Paritit, wo sie bis Jahresende verharren. Die kurzfristige Kreditein-
fuhr geit Juni 1929 diirfte rund 1,5 Milliarden RM. betragen haben.

3. Der Zahlungsbilanzausgleich durch Gold- und Devisenexporte.

a) DieallgemeinenFaktoren,dieGold-und Devisen-
bewegungen bestimmen.

In den Untersuchungen des vorigen Abschnitts wurden bei der
kurzfristigen Verschuldung die Devisen der Zentralbank (Auslands-
wechsel und Auslandsguthaben) nicht mit behandelt. Thre Bewegungen
werden im folgenden zusammen mit den Bewegungen des Goldes be-
trachtet, da Gold und Devisen der Zentralbank zusammen ihre Wih-
rungsreserve darstellen und ihr Zu- und Abflul somit durch andere
Momente mitbestimmt wird als die Bewegung der iibrigen Waren und
Kredite. Das Gold hat durch die Gesetzgebung des Staates und die
Verwaltung der Zentralbanken einen festen An- und einen festen Ver-
kaufspreis in allen Goldwihrungslindern erhalten. Es stellt also eine
Ware dar, die bei Andauer der Goldwihrung in allen diesen Liindern
zu festem Inlandspreis gekauft und verkauft werden kann und also ein-
gefiithrt oder ausgefiihrt werden mul}, sobald der Ausgleich der iibrigen
Posten der Zahlungsbilanz den Wechselkurs {iber eine bestimmte Grenze
getrieben hat. In dieser Funktion als gleichsam stets aushelfende
Import- und Exportware wird das Gold seit einiger Zeit teilweise durch
Devisen ersetzt, die von den Zentralbanken zwecks Regulierung der
Wechselkurse angekauft und abgegeben werden. Die Schaffung eines
Automatismus der Goldpunkte und:die ergéinzende Ausbildung einer

. Devisenpolitik lassen die Gold- und Devisenbestinde der Zentralbank
somit als ,,Spitzenausgleichsmittel” der zwischenldndiechen Wirtschafts-
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vorginge erscheinen. Unter diesem Gesichtspunkt werden sie im
folgenden, gemifl dem Grundgedanken dieser Analyse, behaqdelt-. Es
ist aber zu bedenken, dal sie keineswegs immer eine passive Rolle
spielen, denn die Zentralbanken haben die Moglichkeit, Kaufe und Ver-
kiufe von Gold und Devisen auch dann vorzunehmen, wenn das freie
Spiel der Kriifte solche Bewegungen noch nicht auslosen wiirde. Sie
werden zu solchen Eingriffen durch den Umstand veranlafit, daf Gold
und Devisen zugleich als Deckung ihrer Verbindlichkeiten aus Noten
oder Giralguthaben gelten und dafl wirtschaftliche oder politische
Griinde die Erhohung dieser Deckungsmittel als erwiinscht erscheinen
lassen konnen. Zwischen beiden Funktionen von Gold upd Dev1sen
bestehen Zusammenhinge. Aber diese Wechselwirkungen sind nicht so
eng, dall nicht eine gesonderte Analyse der Vorginge unter beiden
Gesichtspunkten notwendig wiirde.

Der Gold- und Devisenbestand der Reichsbank betrug Anfang
1925: 2,1 Milliarden, Ende 1929: 3,1 Milliarden RM. Diese Zunahme
war wesentlich bedingt durch die Steigerung der deutschen Produktion
in den Jahren nach der Inflation, die bei den gegebenen Zahlungssitten
und der gegebenen Notenbankverfassung zu einer Zunahxpg der
Deckungsreserve fithren mufte. Dariiber hinaus war die Politik der
deutschen Notenbank wie auch diejenige anderer Lénder darauf ge-
richtet, eine Verstirkung der Wihrungsreserve iiber die gesetzlichen
Vorschriften hinaus zu schaffen'). Neben diesen allgemeinen Faktoren,
die fiir die Zunahme der Gold- und Devisenbestéinde der Reichsbank in
der untersuchten Gesaméperiode bestimmend waren, wirkten noch be-
sondere QGriinde zeitweilig mit, die zu einem verstirkten Gold-
und Deviseneinstrom oder einem Gold- und Devisenabflull gefiihrt haben.
Gerade in diesen Sonderbewegungen zeigt sich die eigentiimliche Funk-
tion, die der Gold- und Devisenbilanz im ganzen der Zahlungsbilanz
zukommt:

Ein Gold- und Devisenabstrom ergab sich zu Zeiten, in denen die
warenmiiBige Umstellung auf einen Ausfuhriiberschull den Ausglelch der
7Zins- und Reparationszahlungen noch nicht bewirkte und in denen eine
Hemmung des Kapitaleinstroms plétzlich einsetzte (z. B. Anfang 1927
und 1929).

Eine vermehrte Einfuhr von Gold und Devisen ergab sich zu Zeiten,
in denen ein Kapitaleinstrom auf Grund der Zinsdifferenzen vorlag,
aber die deutsche Konjunkturlage eine warenmiiBige Realisierung durch
steigende Einfuhr nicht zuliel3 (z.B. 1926). Nur in Perioden des Auf—
schwungs bestand die Tendenz einer sofortigen Umwandlung allgp Zu-
stromenden Auslandskapitals in Wareneinfuhr, withrend die einstrmen-
den Kredite in Zeiten einer Depression zum Verkauf de_r Dev1sep an
die Reichsbank gefiihrt haben und dieser Umwandlung in inldndische
Zahlungsmittel augenblicklich keine entsprechende Nachirage nach aus-
lindischen Rohstoffen und Lebensmitteln gegeniiberstand.

1y Siehe Bericht des Enquete-Ausschusses ,Die Reichsbank® S. 791
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Die Aufteilung der Wihrungsreserven in Gold und Devisen ist
zu- einem Teil bedingt durch die gesetzlichen . Vorschriften, da die
Devisen nur in Hohe von einem Drittel des vorhandenen Goldbestandes
als deckungsfihig gelten. Tatséchlich hat die Reichsbank die Tendenz
verfolgt, den Goldbestand auch iiber diesen gesetzlichen Mindestanteil
zu stirken, so dafl der Bestand an deckungsfihigen Devisen sich in
immer stirkerem Mafe von der zuléissigen Grenze fernhielt,

DerBestandan GoldundDevisenbeider Reichsbank.

Bestand an d Gold

81. 12, [ Gold und Devisen avon o

1000 RM 1000 RM | 9
1924 2062 759 36,8
1925 2229 1208 54,2
1926 2793 1831 65,6
1927 2335 1864 79,8
1928 3257 2729 83,8
1929 3100 2283 73,6

Nach Beseitigung der starren Dollarnotiz hat die Reichshank mehr-
fach die auslindischen Devisenkurse auf den unteren Goldpunkt fallen
lassen, bei dessen Erreichung es fiir die auslindischen Zahlungsver-
pflichteten billiger wird, ihre Verpflichtungen durch Goldimport nach
Deutschland als durch Ankauf von Markzahlungsmitteln bzw. durch Ver-
kauf auslédndischer Zahlungsmittel zu erfiillen. Umgekehrt hat die
Reichsbank bei starker Nachfrage nach auslindischen Zahlungsmitteln
mit Abgaben aus ihrem Devisenvorrat ausgeholfen und die Goldreserve
erst In zweiter Linie angegriffen. Das in dem Bericht des Enquete-
ausschusses iiber ,,Die Reichsbank?) geschilderte und motivierte Streben
der Reichsbank nach Goldansammlung hat aber auch zu Goldankdufen
in Féllen gefithrt, in denen wenigstens auf den ersten Blick die Lage
des Wechselkurses und rein kommerzielle Erwdgungen Goldimporte
durch private Arbitrage noch nicht gerechtfertigt hdtten. Mit Sicherheit
lassen sich hieriiber freilich keine Aussagen machen, weil es sich zu
einem Teil um russisches Gold gehandelt hat, das sich auf dem Transport
nach London befand und an Deutschland zu einem verhéltnismiBig

billigen Preise abgegeben werden konnte, da der Verkdufer hierdurch
Transportkosten sparte.

b) Die Goldbewegungen in den einzelnen Perioden
1925—19292).
1925 und 1926.

In den ersten neun Monaten 1925 muf} die Reichsbank zur Ab-
deckung der auswirtigen Verpflichtungen rund 1 Milliarde Gold und

1) Siehe S. 741.
%) Siehe Anlage 4 S. 170.
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Devisen abgeben. Mit dem Einstrémen der kurz-  und lqngfnshg_enr
Kredite seit dem letzten Drittel 1925 steigen Gold- und Devisenvorrite
der Reichsbank an. Mehr als die Hilite der von September 1925._ bis
Dezember 1926 aufgenommenen Auslandskredite wgrdep wayenmaﬁlg
nicht ausgenutzt und stromen gegen Notenausgabe in die Reichsbank.

Durch Umwandlung von Auslandsguthaben in Marknoter} bei der
Reichsbank hat die Wirtsehaft einen grofien Teil ihres zuséitzhch_en Be-
darfs an Umlaufsmitteln befriedigt. Auch die verschiedenen -1nfolge
steigenden Gold- und Devisenbestandes bei riickldufiger Konmnktur
vorgenommenen Diskontsenkungen von 8 %. am 12 Janua.r bis auf 6 %
am 6. Juli konnen den Zustrom zur Reichsbank nicht vermindern. Durch
Aufnahme ausléindischer Kredite sind die deutschen Banken und Unter-
nehmungen den Kreditrationierungen des Jahres 1925 und dem gegen-
iiber dem Ausland relativ immer noch hohen Diskont- und Lombardsatz,
der Reichsbank ausgewichen, ohne dabei wegen der starren Dollarnotiz
(bis 23. August 1926) ein Kursrisiko einzugehenl)'. Aber auch ngch .Em—-
filhrung der variablen Dollarnotiz zog der hohe Diskontsatz auglandlgche
kurzfristige Gelder — wegen des zu hohen Kurs1’1§1k0s {illerdmgs nicht
mehr Tagesgelder — an, die bei der Reichsbank in Reichsmark umge--
wandelt wurden.

Diese warenmiiflig zum Teil unausgenutze lang- und kt_l.rzfristige
Kapitaleinfuhr des Jahres 1926 fithrt per Saldo zu einer Erhohung der
Gold- und Devisenbestiinde der Reichsbank in Héhe von 643 Mill. RM.
Der Zuwachs entfdllt fast allein auf den Goldbestand, der um:
546 Mill. RM. ansteigt. Insbesondere in den letzten fiinf Monaten ge-
langten bei der damaligen Schwiche des Pfundkxnlrses erhebliche Gold-
betrége durch Arbitragekdufe an die Reichsbank®).

1927.

Mit der sinkenden Zinsdifferenz zwischen Inland und Awusland um
die Jahreswende 1926/27 stromen kurzfristige Kredite aus Deutschland
wieder ab und verknappen den inléndischen Devisenmarkt®). Die lgxr_lg—-
fristige Kapitaleinfuhr ist stark gedrosselt, so .daIS von dieser Seite
nur wenig Devigen zur Verfiigung stehen. Glelchz'eltxg aber We?‘den
infolge des Konjunkturanstieges, der sich zuniichst in einer gegeniiber-

" der Ausfuhr vermehrten Einfuhr #uflert, und infolge steigender Repara—

ions- und Zinsverpflichtungen mehr Devisen nachgefragt als zur Verfii-
g&?; stehen. Am 1%. J anua%‘ 1927 hat die Reichsbank noch im Anschlu[}-.
an die sinkenden Zinssdtze von Ende 1926 ihren Diskont von 6 auf 5%
herabgesetzt. Die DiskontermidBigung bei konjunkturell 1et'zt apmehen-
den inlindischen Geldsdtzen erlaubt wachsende Wechseleinreichungen

zum Devisenankauf. Im ersten Halbjahr 1927 gibt die Reichshank

1) Siehe Bericht des Enquete-Ausschusses ,,Die Reichsbank¥, S. 761
2; Verwaltungsbericht dgr Reichsbank fir das Jahr 1926, 8. 101
3) Siehe S. 148.
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rund 1 Milliarde an Gold und Devisen ab, ungefihr den gleichen Betrag,
der sich in den vorhergehenden 114 Jahren bei ihr angesammelt hat.
Die hierauf folgenden Diskonterhshungen der zweiten Hilfte 1927
ziehen kurzfristige Kredite nach Deutschland und bringen Devisen
in Héhe von 300 Mill. RM. zur Reichsbank; ihr Gold- und Devisen-
vorrat bewegt sich in dieser Zeit in Grioflen, die den normalen Deckungs-
und Beweglichkeitssatz nicht weit iiberschreiten. Als infolge des
stdrkeren Zuflusses von Auslandsanleihen der AuBenwert der Reichsmark
ansteigt, so daBl der Goldimportpunkt fast erreicht wurde, entschlieBt
sich die Reichsbank, nur noch den gesetzlichen Goldankaufspreis zu be-
rechnen, wodurch sie ein weiteres Anwachsen ihrer Goldbestinde ver-
hindert. Statt Gold flieBen im zweiten Halbjahr 1927 Devisen zur
Reichshank, allerdings in weit geringerem Umfang als im Vorjahr; die
einstromenden Devisen werden jetzt iiberwiegend vom Markte direkt auf-
genommen und fiir die stirker als die Ausfubhr ansteigenden Waren-
importe wieder abgegeben.

1928 und 1929.

Seit Ende 1927 erfihrt der Devisenvorrat der Reichsbank keine
weitere Vermehrung. Statt dessen wachsen die Goldbestinde 1928 um
weitere 860 Millionen RM. an. In den ersten Monaten 1928 flieit Gold
infolge des Wechselkursstandes aus den Vereinigten Staaten nach
Deutschland, seit dem Sommer muf} insbesondere die Bank von England
stark Gold abgeben, da das Pfund lange Zeit unter dem Goldeinfuhr-
punkt liegt. Mit dieser Verfliissigung des Devisenmarktes sinken die
inldndigchen Zinssitze (Privatdiskont seit Mitte 1928 von 634 7, auf
534 9 zu Ende des Jahres), so daB die Reichsbank am 12. Januar 1929
ihren Diskontsatz von 79, auf 614 9, erméfigt.

Die Gold- und Devisenreserven der Reichsbank sind im ersten
Quartal 1929 zum Ausgleich der deutschen Verpflichtungen mit heran-
gezogen worden. Der langfristige Kapitalimport ist zu Jahreswechsel
auf ein Minimum eingeschrumpft, jedoch bestand noch, trotz der Senkung
des Reichsbankdiskonts am 12. Januar 1929, eine Zinsdifferenz gegen-
iiber dem Ausland, wenn auch in geringem Umfange. Eine bedenkliche
Beanspruchung der Wihrungsreserve der Reichsbank trat erst im
Gefolge der politischen Ereignisse der Pariser Konferenz im April
1929 ein. Spekulative Reichsmarkabgaben im Ausland, Angstkiufe von
Devisen durch das deutsche Publikum, in geringem Mafle Kiindigung
kurzfristiger Auslandskredite, zwingen die Reichsbank zur Deckung der
Verpflichtungen Gold und Devisen abzugeben. Sie verliert binnen weniger
Wochen 1 Milliarde Wahrungsdeckungsmittel und trotz Diskonterhshung
(am 25. April auf 7% %) bis Mitte Mai 1929 insgesamt rund 114 Mil-
liarden. 870 Millionen Gold werden nach New York verkauft, 40 Mil-
lionen gehen nach London, 17 Millionen nach Paris, 28 Millionen nach
Holland und der Schweiz. Erst nach Einsetzen einer Kreditrestriktion
Anfang Mai (bis Mitte Juni) tritt der Riickstrom wieder ein. Infolge
der internationalen Entspannung zu Ende des Jahres setzt die Reichs-
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bank ihren Satz um 1% 9 am 2. November herab. Der Gold- und Devisen-
vorrat hat sich bis Ende Dezember 1929 um rund 1 Milliarde seit den
kritischen Tagen von Ende April weiter vermehrt.

4. Der Zahlungsbilanzausgleich durch Handelsbilanzumschwung,

a) Allgemeines.

In den bisherigen Abschnitten wurden die Ausgleichsposten der
deutschen Zahlungsbilanz von 1925 bis 1929 dargestellt, die internatio-
nalen Kreditbewegungen entspringen. Der Ausgleich durch einen Uber-
schufl der Handelsbilanz spielte in dieser Periode keine wesentliche
Rolle. Der fast stetigen Passivitit stehen nur kurze Perioden der Akti-
vitdt gegeniiber. Diesen Ausgleichsposten kommt aber eine ganz grund-
sitzliche Bedeutung zu, die eine eingehende Untersuchung der Tendenzen
erforderlich macht, die in den letzten Jahren bemerkbar waren. Einer
Fortsetzung der Reparations- und Zinszahlungen im vorgesehenen Aus-
mall muf ein Uberschul der Handels- und Dienstebilanz entsprechen.
Der Ausgleich durch Goldzahlungen hat seine enge Grenze in dem Gold-
und Devisenbestande, der iiber die Deckung des Notenumlaufs hinaus
zur Verfiigung steht. Aber auch der Ausgleich durch Kapitaleinfuhr
hat seine Grenze. :

Die grofen Kapitalausfuhriinder konnen ihr Interesse darauf
richten, entweder in Deutschland vorhandene Vermdogensobjekte zu er-
werben oder Wertpapiere zu zeichnen oder sich an der Schaffung neuer
Unternehmungen zu beteiligen. Ein solcher Kapitalimport ist angesichts
der binnen- und weltwirtschaftlichen Lage Deutschlands auf die Dauer
hochst unwahrscheinlich. Der Ubergang von Vermogensobjekten an
das Ausland findet seine Grenze darin, da nur ein Teil der iberhaupt
vorhandenen Objekte auf das Ausland geniigende Anziehungskraft
ausiibt.

Es wurde bereits') erwihnt, dafl die Kapitaleinfuhr durch Auslands-
emission in der groflen Linie ihrer Entwicklung abhéngig ist von der
wirtschaftlichen Entwicklung des Schuldnerlandes. Im Laufe Qes
19. Jahrhunderts hatten groBe Wirtschaftsgebiete durch Jahrzehnte hin-
durch eine Kapitaleinfuhr aufzuweisen, die stirker wuchs als die hier-
durch entstehenden Zinsverpflichtungen. Hier handelte es sich a.ber.ur‘n
neu erschlossene Wirtschaftsgebiete mit gegeniiber den altkapitalisti-
schen Gebieten weit hoheren Ertragsmoglichkeiten. — Diese Voraus-
setzungen sind fir Deutschland nicht gegeben. Infolge des aus der
Struktur der hochkapitalistischen Linder sich ergebenden relativ be-

grenzten Wachstums, d. h. der im Vergleich zu ,»Neuléindern geringeren
Gewinnchancen, mufll angenommen werden, daf} die Reparations-
zahlungen und die sich hiufenden Zinsbetrige stidrker wachsen als der
Kapitalimport. Auch Auslandsanleihen der offentlichen Kdrperschaften
fiir andere als rentable Zwecke sind auf die Dauer unter Aufrechterhal-
tung ihrer Kreditfihigkeit nur innerhalb gewisser Grenzen moglich.

1) Siehe S. 141.

11 Enquete-Ausschuf. I. Diedeutsche Zahlungsbilanz. 15 5




Es ist nicht moglich, iiber den Zeitpunkt eines Umschlags der Kapital-
und Zinsbilanz irgendeine Aussage zu machen. Das frithere oder spétere
Eintreten dieses Umschwungs ist abhiingig von der Art des Wachstums
der deutschen Wirtschaft. Hier ist zu unterscheiden, ob es sich um ein
Wachstum entsprechend der natiirlichen Bevélkerungsvermehrung
handelt oder um ein Wachstum des Einkommens, bezogen auf den Kopf
der Bevolkerung. Im zweiten Fall kann angenommen werden, dal} die
Kapitaleinfuhr in stiirkerem Mal zu einer Stirkung der inneren Kapital-
bildung fithrt und somit bei sinkenden Zinssitzen der Anreiz fir die
Kapitaleinfuhr sich schneller vermindert, als wenn die Ausriistung einer
zunehmenden Bevilkerung mit Produktionsmitteln auf ausldndisches
Kapital angewiesen ist. Aber auch in dem Fall einer Eingliederung des
natiirlichen Beviolkerungszuwachses in den Produktionsprozell mittels
auslindischen Kapitals werden voraussichtlich frither oder spéter Re-
parationen und Zinsen den Kapitalimport iibersteigen. Damit ist
keineswegs behauptet, dall Deutschland von einem bestimmten Zeitpunkt
an iiberhaupt kein Kapital einfiithren wird. Es wird so wie jedes Land,
das an dem internationalen Geld- und Kapitalverkehr teilnimmt, immer
Kapital leihen und ausborgen, nur dal per Saldo mutmaflich die jdhr-
liche Reparations- und Zinszahlung grofer sein wird als die jéhrliche
Kreditaufnahme.

b) Die Entwicklung 1925 bis 1929%).

In der untersuchten Zeitperiode war in zwei verhiltnismiBig kurzen
Abschnitten ein.Uberschull der Handelsbilanz zu verzeichnen. Nur 1926
und 1929 kann davon gesprochen werden, dafl ein Teil der Zins- und
Reparationsleistungen bilanzmiBig durch die Uberschiisse aus dem
AuBenhandel abgedeckt wurde.

Es ist aber nicht angéingig, lediglich diese kurzen Zeitperioden
isoliert zu betrachten, denn auch in den Jahren, in denen die Ab-
deckung durch Kapitaleinfuhr erfolgte, liefl sich bereits eine Tendenz
zur Aktivierung der Handelsbilanz erkennen. Der Kapitalimport
hat nicht nur die augenblickliche Liicke der Reparationsaufbringung
gefiillt, sondern gleichzeitig die Anpassung der deutschen Volkswirt-

schaft an die neuen Bedingungen des internationalen Handels eingeleitet.

Die Kapitaleinfuhr ermoglichte das Wachstum der Wirtschaft, aber
bisher nur bei relativ (d. h. im Verh#ltnis zum Ausland) sehr hohen Zins-
siitzen. Durch diese relative Uberhohung eines wichtigen Kostenfaktors
ist bei den deutschen Exportwaren ein Druck auf die iibrigen Kosten-
faktoren wahrscheinlich; die Lohnentwicklung und Beschéftigung der
Erwerbstitigen (Lohnsatz und Lohnsumme) blieben hiervon nicht un-
berithrt. Auch in der Preisentwicklung Deutschlands im Verhéltnis zur
Preisentwicklung des Auslandes wirkt sich dieser Sachverhalt aus,
coweit nicht aus der inneren Preisbindung Hemmungen entstanden. Der
Preisdruck, die verdnderte Organisation der Wirtschaft, die technische

1y Siehe Anlage 5 S. 171
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Umstellung, der Wiederaufbau des Handelsapparates und die in den
letzten Jahren auf Grund eigener Auslandsverschuldung sich bessernden
Kreditierungsmioglichkeiten von Industrie und Handel fiilhren zu einer
Steigerung der Ausfuhr; die Einfuhr macht die Steigerung nur in weit
geringerem Umfange mit. Die in Perioden gehemmter Kapitaleinfuhr
verminderte innere Kaufkraft hat diese Entwicklung unterstiitzt.

Deutschlands Ausfuhrund Einfuhr 1925 bis 1929.

Jahr Ausfuhr Einfuhr Saldo
i. Milld. Rm. | 1925 = 100 | i. Milld. Rm. | 1925 = 100 [ i Milld. Rm.

1925 06 | 100 11,9 100 —23

1926 107 | 1115 9,9 82,9 +08

1927 11,1 115,7 14,1 1185 —3,0

1928 12,6 131,3 13,9 116,8 —13

1929 13,5 140,6 13,5 1184 = 0,0

Der Verlauf des AuBenhandels zeigt deutlich, dal in den ab-
gelaufenen Jahren eine allmihlich sich durchsetzende Entwicklung vor-
liegt, nicht etwa lediglich die stoBweisen Ergebnisse von sinkender
Kapitaleinfuhr oder gar von Diskonterh6hungen der Notenbank, die in
der untersuchten Periode einen nachweisbaren EinfluB wohl auf die
kurzfristigen Kredittransaktionen und Goldbewegungen, nicht aber
unmittelbar auf Preisniveau und Auflenhandel gehabt haben diirften.

In der Wirtschaftsgeschichte gibt es eine Reihe von Féllen, in denen
der Krediteinstrom in bestimmte Wirtschaftsgebiete plotzlich abgestoppt
wurde (z. B. Argentinien in den Jahren nach 1890). Die Minderung der
Kapitaleinfuhr war hier unmittelbar verbunden mit einem so starken
Riickgang der Einfuhr bei gleichzeitiger Ausfuhrsteigerung, dal sich
sehr bald ein Handelsbilanzumschwung einstellte. Die Kapitaleinfuhr
war hier eng verbunden mit der Einfuhr entsprechender Giiter. In den
Fillen, in denen sich der Handelsbilanzumschwung iiberwiegend ein-
stellte durch Ausfuhrsteigerung (z. B. Kanada wihrend des Krieges),
war im allgemeinen die wirtschaftliche Situation fiir die Nachfrage nach
dgn Erzeugnissen des betreffenden Landes duBerst giinstig. Es handelte
sich tberwiegend um Agrar- und Rohstofflinder, fiir die in den be-
treffenden Perioden gerade eine #ulerst dringliche Nachfrage vor-
handen war.

Der deutsche Handelsbilanzumschwung vollzieht sich unter anderen
Voraussetzungen. Eine langfristige ‘Kapitaleinfuhr in Deutschland
dullert sich zunichst teilweise in einer Nachfrage nach inneren Erzeug-
nissen (Maschinen zum Ausbau oder zur Neuerrichtung von Produktions-
anlagen) und erst nach einiger Zeit in einer steigenden Einfuhr von
Rohstoffen und Agrarprodukten. Ein Riickgang der langfristigen
Kapitaleinfuhr #uflert sich entsprechend in einem Absinken der Nach-
frage im Inland und erst, vermittelt- durch innere Preisumschichtungen,
in einem Riickgang der Einfuhr.
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Der Anteil Deutschlands an der Gesamteinfuhr
der deutschen Absatzldinderinden Jahren 1912, 1913,

1925, 1928
in 9
Linder 1912 1918 | 102 1998
|
Grobbritannien) . . . . 9,4 10,5 3,7 5,3
Frankreich . . . . . . 12,2 12,7 5,3 9,3
Belgien . . . . . . . . 14,2 16,3 i 9,2 12,6
Rufland . . . . . . . 45,4 475 . 164 98,0
QOsterreich-Ungarn . . . . 39,5 40,1 | .
sterreich . e . . 15,0 20,3
Ungarn . . . . . 15,0 19,5
Tschechoslowakei . . . . 31,8 25,0
Italien . . . . . . . . 16,9 16,8 8,6 10,0
Niederlande . . . . . . 29,0 29,1 24,2 27,2
Ubriges Europa? . . . . 29,6 30,2 19,2 21,43)
Vereinigte Staaten . . . 10,4 10,3 3,9 5,4
Ubriges Amerika%) . . . 11,05) 11,8 7,5 6,96)
Afrika?) . . . . . .. 5.9 6,0 479) 6,09)
Asien!®) . . . . . . . 5,0 6,0 4,2 ‘ 5,011)

Der Ausfuhrsteigerung kommt keine besonders giinstige Nachfrage-
situation in den Abnehmerlindern entgegen. Denn die Intensitidt der
ausldndischen Nachfrage nach deutschen Industriewaren ist weitaus ge-
ringer, als seinerzeit wihrend des gewaltigen Auftriebs des Kapitalismus
i 19. Jahrhundert die westeuropdische Nachfrage nach Agrarprodukten
und Rohstoffen gewesen ist. Die Betriige, die das Ausland aus den
deutschen Reparations- und Zinszahlungen empfingt, werden wohl nur
zu einem Teil unmittelbar zum Ankauf deutscher Erzeugnisse verwendet
werden. Zum grofleren Teil mull sich ein Ausgleich zwischen der inneren
Kaufkraftminderung Deutschlands und der Kaufkraftsteigerung des Aus-
landes erst auf dem Umwege iiber eine Reihe von Umschichtungs-
prozessen und Kapitaltransaktionen im In- und Ausland durchsetzen.

1) Einfuhr aus den Ursprungslindern.

%) Ubriges Europa: Bulgarien, Dinemark, Finnland, Griechenland, Norwegen,
Portugal, Rumiinien, Schweden, Schweiz, Spanien; seit 1925 auch Estland, Irischer
Freistaat, Jugoslavien, Lettland, Litauen, aber ohne Rumiuien.

; 1932)71928 vorliufige Ergebnisse; bei Portugal, Spanien und Norwegen Zahlen
ir 1927,

4) Ubriges Amerika: Argentinien, Brasilien, Canada, Chile, Costa Rica, Cuba,
Honduras, Paraguay, Peru, San Salvador, Uruguay, Mexiko.

%) Ohne Uruguay.

%) Vorldufiges Ergebnis; fur Argentinien und Mexiko Zahlen von 1926; fiir
Chile, Cuba, Honduras, Paraguay, San Salvador, Uruguay Zahlen von 1927.

7) Afrika: Agypten, Algerien, Britisch Siidafrika, Goldkiiste, Nigerien, Tunis,
Kongo; 1913 ohne Kongo.

8) 1925: Sitdafrikanische Union statt Britisch Siidafrika.

9) Vorlaufiges Ergebnis; fiic Goldkiiste Zahlen von 1926; fiir Algerien, Kongo,
Nigerien Zahlen von 1027.

19 Asien: Britisch Indien, Ceylon, Straits Settlements, China, Japan, Nieder-
landisch Indien, Persien, Philippinen, Siam.

1) Vorlaufiges Ergebnis; fir Ceylon, Straits Settlements Zahlen von 1926;
fiir China, Niederlindisch Indien, Persien, Siam Zahlen von 1927.
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Die deutsche Ausfuhr steigt seit 1925 nach den europiischen Lén-
dern, insbesondere nach denen ,Industrieeuropas”, stark an®). Die
ganze Periode ist durch eine aktive Handelsbilanz mit diesen Léndern
oekennzeichnet. Die Passivitit der Bilanz entspringt dem Handel mit
den iibrigen Kontinenten, die in wachsendem Malle Waren liefern, wéh-
rend ihre Einfuhr aus Deutschland nur wenig zunimmt. Die Export-
steigerung zeigt sich nicht als Folge einer insgesamt steigenden Einfuhr,
sondern als Folge eines steigenden Anteils Deutschlands an der Gesamt-
einfuhr der betreffenden Linder. Denn weder die europiischen noch die
aullereuropiischen Linder erfahren seit 1925 wesentliche Steigerungen
ihrer Gesamteinfuhr.

Dieselbe Erscheinung driickt sich auch darin aus, daf Deutschland
seinen Anteil am Welthandel (wichtigste Linder) von 7,9 % im Jahre
1925 auf 10,1 9% im Jahre 1928 gegeniiber 12 % im Jahre 1913%) steigern
konnte. Demnach hat sich die deutsche Ausfuhrentwicklung seit 1925
durch eine anteilsmiBige Verdringung seiner Konkurrenten anf wich-
tigen Wirtschaftsgebieten vollzogen. Hierin diirfte in erster Linie eine
Folge des Wiederaufbaues des deutschen Aullenhandelsapparates in der
Nachkriegszeit zu sehen sein. Diesen Schlul} legt der Vergleich mit
den entsprechenden Ziffern der Vorkriegszeit nahe. Aus der vorher-
gchenden Ubersicht geht hervor, dall Deutschland durch seine verhéltnis-
milige Steigerung des Anteils von 1925 bis 1928 begonnen hat, die
Positionen wieder zu erringen, die es in der Vorkriegszeit auf den be-
treffenden Mirkten innegehabt hat.

Wenn demnach diese Ausfuhrsteigerung auch nicht wesentlich durch
ein inneres Wachstum der Absatzgebiete (wie bei den Absatzlindern der
erwihnten historischen Beispiele) bedingt ist, so kam Deutschland
diesem seinem Wiederaufbau der Handelspositionen die zeitweilig
giinstige Wirtschaftslage eines Teils seiner Konkurrenzlinder zugute.

Es ist im Rahmen dieses Berichts nicht moglich, aus dieser Deutung
der AuBenhandelsentwicklung der letzten Jahre die Schlufifolgerungen
fir die mutmaBliche Zukunftsentwicklung zu ziehen. Es mufBte nur
darauf hingewiesen werden, dal} die eigentiimliche Situation eines hoch-
kapitalistischen Schuldnerlandes zu einem Umschlag der Handelsbilanz
unter Ubergangserscheinungen fithren kann, auf die historische Analo-
gien nicht anwendbar sind, die im wesentlichen den Handelsbilanzum-
schwung kolonialer oder jungkapitalistischer Neuldnder betreffen.

¢) Der Handelsbilanzumschwung 1926 und 1929.

Nach diesem Versuch einer Deutung der Auflenhandelsentwicklung
der letzten Jahre sollen die Teilperioden niher untersucht werden, in
denen sich ein Umschlag der Handelsbilanz gezeigt hat. Die berich-
tigten Ziffern der Handelsbilanz fiir 1926 weisen einen Uberschull von -
0,8 Milliarden, fiir 1929 im Durchschnitt eine Deckung von Ausfuhr
und Einfubr auf.

41) Siehe Anlage 6 S. 172. .
2) Der Vergleich mit der Vorkriegszeit ist wegen der Anderungen der Staats-
gebiete nicht véllig korrekt.
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Die beiden Jahre sind zu untersuchen unter der Fragestellung, ob
diese Aktivierung der Handelsbilanz aufzufassen ist als ein durch die
deutsche und ausldndische Konjunkturlage ,,zufillig® bedingtes, voriiber-
gehendes Ergebnis, oder ob es sich hier bereits um eine Auswirkung der
Kriifte handelt, die, langfristig gesehen, zu einer teilweisen oder giinz-
lichen Abdeckung von Reparations- und Zinszahlungen durch Uber-
schilsse des Aullenhandels fiihren konnen. Beide Male fillt die Akti-
vierung der deutschen Handelshilanz in eine Periode starker Depression.
Dennoch aber ist der Ausfuhriiberschufl 1929 anders zu beurteilen als
der von 1926. Die Depression 1925/26 duBlert sich in einem scharfen
Riickgang der Einfuhr bei annihernd konstanter Ausfuhr. Die De-
pression von 1929 zeigt ein Anwachsen der Ausfuhr bel seit dem Hoch-
konjunkturjahr 1927 annihernd gleichgebliebener Einfuhr. Schon diese
summarische Gegeniiberstellung ergibt den unterschiedlichen Charakter
der beiden Depressionen. 1925/26 eine starke Einschrinkung des kon-
sumtiven und reproduktiven Verbrauchs. 1929 eine Depression mit
verhiiltnismiBiger Konstanz der Produktion und ohne entscheidende
Minderung von Verbrauch und Einfuhr; die Ausfuhr aber kann
zunehmen, weil die Ergebnisse der Produktionsumstellung (einschliefilich
der besseren Kreditgewihrungsmoglichkeiten) und die konjunkturell
glinstigen Verhéltnisse im Ausland den Absatz férdern. Der Handels-
hilanzumsehwung 1926 ist also, soweit die Einfuhrminderung in Betracht
kommt, durch die Depression dieses Jahres zu erklidren, 1929 sind neue
Entwicklungsfaktoren wenigstens mitbeteiligt an dem Umschwung. Dies
ist im folgenden am deutschen Aullenhandel im einzelnen zu erhérten.

Die Rohstoffeinfuhr (rund 50 9 der Gesamteinfuhr), der auf Kon-
junkturbewegungen in Industrielindern am empfindlichsten reagierende
Teil der Einfuhr, sinkt 1925 auf 1926 um 20 9%, 1929 gegeniiber 1928
bleibt sie konstant.

Die Einfuhr von Fertigwaren (nur 15 9, der Gesamteinfuhr), deren
Bewegungen die Konjunktur in der Regel deutlich angeben, sinkt 1926
um 30 %, 1929 um 6 %. :

Die Einfuhr von Lebensmitteln und Tieren (30 % der Gesamtein-
fuhr), in der Hauptsache von dem Industriezyklus weniger unterworfe-
nen Faktoren abhingig, sinkt sowohl 1926 als auch 1929 um 10 %
gegeniiber ihrem jeweiligen Vorjahresbestand.

Rickgang der Einfuhr gegeniiber dem Vorjahres-
stand (in %):

Einfuhr 1926 ' 1999
Gesamteinfuhr. . . . . |- —20 — 3
Rohstoffe . . . . . . — 920 0
Fertigwaren . . . . —380 | — 6
Lebensmittel und Tiere —10 | 10

Sieht man demnach schon an den‘grbﬁen Gruppen des internatio-
nalen Warenverzeichnisses, dafl sich der Riickgang der Einfuhr 1929 in
ganz anderen GréBenordnungen bewegt als 1926, so wird dieser Gegen-
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satz an den Untergruppen noch klarer. Aus der Einfuhr von Lebens-
mitteln greifen wir folgende Waren heraus:

Futtermittel,

Brotgetreide,

Butter, Kise, Eier,

Gemiise, Obst und Siidfriichte,

GenulBmittel,

Fleisch und Schmalz.

‘Die Einfuhr der als konjunkturempfindlich bekannten Produkte,

Butter, Kise, Eier, Gemiise, Obst, Siidfriichte und GenuBmittel, geht
simtlich 1925 auf 1926 stark zuriick. Mit dem 1926/27 folgenden Auf-
schwungsjahr steigen sie bis Ende 1928 und behalten von da an_auch
1929 ihr Niveau. Die Bewegung von Brotgetreide und Futtermltteln
ist im wesentlichen vom deutschen Ernteausfall abhéingig. Die Einfuhr
eines Jahres ist bestimmt von der Erntehohe des vergangenen Jahrps.
Der Einfuhrriickgang dieser Gruppen 1926, 1928 und 1929 erklart sich
durch die guten Ernten 1925 bzw. 1927 und 1928. Die Emfuhr_von
Fleisch und Schmalz ist im Zusammenhang mit der inneren P'rod'uktlong
entwicklung einem ausgesprochenen ,,Trend* unterworfen: sie sinkt seit
1925 ununterbrochen. ‘ _

Die Bewegung der Lebensmitteleinfuhr zeigt demnach die Unter-
schiedlichkeit der Depressionen 1926 und 1929. Das Absinken der
hochqualifizierten Produkte weist 1926 auf einen allgememen .Nleder-
gang hin; das Absinken 1929 fritt als Folge des nicht zyklisch be-
ctimmten Ernteausfalls und der sich wandelnden Fleischversorgung ein.
Das unverindert hohe Niveau der iibrigen Lebens- und Genufimittel
deutet keinerlei Abschwichung an.

In der Einfuhr von Rohstoffen spielen eine bedeutende Rolle

Textilrohstoffe,

Hiute und Felle,

Holz,

Erze und Metallaschen,

unedle Metalle,

Mineraléle,

Harze und Kautschuk.
Die Einfuhr dieser im industriellen ProduktionsprozeB verbrauchten
Waren geht 1925 auf 1926 ohne Ausnahme scharf zuriick. Am stirksten
der Einfuhrwert von Baumwolle, was zum Teil schon durch den starken
Sturz des Baumwollpreises erklirt ist'). Mit dem Aufschwung seit
Mitte 1926 wichst die Einfuhr der Rohstoffe wieder an und bleibt
seit 1927 auf unverindert hohem Stand. Demnach zeigt auch die Roh-
stoffeinfuhr 1925/26 einen Konjunkturniedergang, wéhrend die Bewe-
gung 1928 und 1929 keinerlei Abfall der industriellen Produktion ver-
muten 14B8+t.

1) Die Entwicklung von Wert und Menge der Bamwolleinfuhr 1925 und 1926
wird aus den folgenden Zahlen ersichtlich (in Mill. RM):

1925 1926
Gegenwartswerte . . . . . 885,6 597,2
Einheitswerte von 1925 ., . . 883,6 55,2
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Die Einfuhr von Fertigwaren verliuft mit Ausnahme der Textil-
waren im gleichen Rhythmus wie die der Rohstoffe. Nur die Textilwaren
gehen auller 1926 auch 1928/29 zuriick. Diese allein aber kénnen gegen
die gesamte iibrige Einfuhr (Rohstoffe, Lebensmittel und sonstige
Fertigwaren) kaum eine seit 1928 konjunkturell zurtickgehende Einfuhr
beweigen. Es liegt hier ein Sonderfall vor, der wahrscheinlich mit der
internationalen Depression der Textilindustrie zusammenhiingt.

Die deutsche Ausfuhr steigt insgesamt 1926 um 12 %, und 1929 um
11 9, gegeniiber dem Vorjahre. Der iiberwiegende Teil des Ausfuhr-
zuwachses von 1926 ist aber nicht als Folge der innerdeutschen Wirt-
schaftslage anzusehen, da er dem exogenen Faktor des englischen Berg-
arbeiterstreiks entspringt. Durch diesen auflerhalb Deutschlands
wirkenden Faktoren wird die Ausfuhr mehr forciert, als es den internatio-
nalen Konkurrenzverhiltnissen entsprochen hitte. 1929 ist die Aus-
fubrsteigerung vor allem den Fertigfabrikaten zu verdanken, den Pro-

duktionszweigen, in denen Deutschlands gréfite Exportsteigerungsmog-
lichkeiten beruhen.

Steigerung der Ausfuhr gegeniiber dem Vorjahre
1926 und 1929 (in 9%):

Ausfuhr

| 1926 l 1929

|
Insgesamt . . +12 11
Rohstoffe . . . +40 + 7

Fertigfabrikate . + 6 +12.

Unter den Rohstoffen steigt 1926 nur die Ausfuhr der fossilen
Brennstoffe. Es wurden ohne Sachlieferungen im 1. Halbjahr 1926 an
brennbaren Fossilien 263 Mill. RM. exportiert, im 2. Halbjahr 1926
630 Mill. RM., also um 367 Mill. RM. mehr. Da nach den Zahlen der
letzten 5 Jahre keine Saisonschwankungen in der Brennstoffausfuhr auf-
treten, kann man diese Steigerung von 367 Millionen dem englischen
Streik zurechnen. Mit Beendigung des Streiks sinkt die Ausfuhr von
Brennstoffen.wieder ab, doch nicht mehr auf ihr altes Niveau. 1929 hat
sie sich gegeniiber 1925 rund verdoppelt. Die Ausfuhr von Fertigwaren
ist aufgegliedert in:

grobe Waren aus Eisen,

andere Waren aus Eisen,

Lederwaren,

Textilwaren, :

Maschinen, elektrotechnische Erzeugnisse,

Fahrzeuge und Produkte der Feinmechanik,

chemische Erzeugnisse,

andere Fertigwaren: Holz, Kautschuk, Zelluloidwaren, Papier,

Papierwaren, Biicher, Stein-, Ton- und Glaswaren.
Von diesen Waren steigt 1926 — wieder infolge des englischen Streiks —
nur die Ausfuhr der ,groben Waren aus Eisen“. Die Gruppe der
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,,Maschinen, elektrotechnische Erzeugnisse usw.” ginkt ab, die iibrigen
bleiben 1925 bis Anfang 1927 konstant. Seit der Umstell}_mg,.lns—
besondere 1926 und dem Aufschwung 1927, steigt die Ausfuhr simtlicher

Fertigwaren ununterbrochen an.

Die Einzelanalyse der Warengruppen bestitigt demnach die oben
entwickelte Ansicht, daB der Ausfuhritberschufl 1929 anders als der von
1926 zu beurteilen ist. 1926 stellt sich der Ausfuhrﬁberschuﬁ' ein in-
folge des scharfen Riickganges der deutschen \Virtscha‘ftglage bel giinsti-
gen Ausfuhrmoglichkeiten einzelner Industriezweige, die éi}lﬁere;n Ur-
sachen (englischer Bergarbeiterstreik) entspringen. 1929 weist die Ein-
fuhr auf einen immer noch hohen Stand der inléindischen Produktion 111}1,
withrend das verhdltnismiBig stetige Anwachsen der Ausfubr als ein
Anzeichen von allmihlich sich wandelnden internationalen Wirtschafts-
beziehungen gedeutet werden darf. Hier sind Faktoren einer TNeuen I?nt—
wicklung am Werke. Allerdings konnen daraus noch keine Rl}CkSChll{SSG
auf die Zukunft gezogen werden, da diese Steigerung, wie gezeigt,
weniger als eine Folge einer wirtschaftlichen Entwicklung der Absatz-
lander, sondern mehr als ein Wiederaufriicken Deutschlands in seine
alten Konkurrenzpositionen anzusehen ist.

5. Die Umstellung der deutschen Zahlungsbilanz im Zusammenhang
mit der inneren Wirtschaftsentwicklung.

Die deutsche Wirtschaft stand von 1924 bis 1929 unter dem Zeichen
des Wiederaufbaus nach der Schrumpfung und Fehlleitung in der In-
flationsepoche. Von 1924 bis 1929 hat sich die P}'oduktlon in rgschclm
Tempo gesteigert und mutmallich die Vorkriegsziffern qbersphmtten )
Dieses Anwachsen des Sozialprodukts ist durch die Kap;talemfu_hr mit
ermoglicht worden. Fiir die Gesamtgestaltung der .lnternat'lonal_en
Wirtschaftsbeziehungen Deutschlands hat die Kapl_talemfuhr die Wir-
kung gehabt, daB durch sie die Umstellung auf emen‘Ubers\chuB der
Handels- und Dienstebilanz zum Ausgleich der Reparations- und Zing-
zahlungen auf einen léingeren Zeitraum verteilt wurde. Es ist anzu-
nehmen, daB sich hierdurch der Aufbau der deutschen ert_schaft Zu-
nichst reibungsloser vollzogen hat, als es unter dem Einflul} eines schon
frither einsetzenden Umstellungszwanges der Fall gewesen ware. ‘

Die Riickwirkung etwaiger Umstellungsschwierigkeiten auf die
deutsche Wirtschaft hingt ab:

1. von der Stirke der Umstellungshemmungen, o
9. von der Entwicklung der deutschen Wirtschaft, die diese Umstellung
vorzunehmen hat. )

Es ist nicht vorauszusagen, unter welchen Reibungserscheinungen
sich die Umstellung auf einen Ausfuhriiberschufi in Héhe der Repara-
tions- und Zinszahlungen vollziehen wird. Je mach der Angebot- und
Nachfragesituation im In- und Ausland wird sich eine Ausfuhrsteigerung
oder Einfuhrminderung durchsetzen. Dieser ProzeB erfordert voraus-
sichtlich groRere oder geringere Preisumschichtungen, die ihrerseits

1)» Siehe Anlage 7 8. 178.
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wieder auf die Einkommensgbildung, besonders auf den Unternehmer-
gewinn und die Liohne, in Deutschland nicht ohne Riickwirkung bleiben
werden. Von hier aus sind wiederum Einfliisse auf das Steueraufkommen

und damit auf die Reparationsaufbringung denkbar. Das Ausmal dieser,

Reibungen ist mitbedingt durch die Handelspolitik Deutschlands wie
auch der auswirtigen Staaten. Auf der anderen Seite ist nicht voraus-
zusehen, inwieweit die Umstellungsschwierigkeiten dadurch vermindert
werden, dall die Gldubigerlinder den deutschen Warenstrom durch
Kapitaltransaktionen in Linder mit giinstigerer Nachfragelage fiir
deutsche Erzeugnisse ablenken werden.

Je weiter die Umstellung auf Grund ecines Kapitaleinstroms hin-
ausgeschoben wird, um so mehr wird die deutsche Wirtschaft inzwischen
mutmaflich gestirkt, um so giinstiger werden voraussichtlich die Be-
dingungen fiir eine Umstellung werden. Denn je mehr Produktion und
Absatz im Innern anwachsen, um so leichter wird es wahrscheinlich
werden, die Produktionsspitzen im Auslande abzusetzen. Je hoher sich
die Einkommen in Deutschland entwickelt haben, um so eher werden
auch krisenhafte Erschiitterungen ohne Gefihrdung der sozialen Ordnung
und ohne Gefihrdung des Steuersystems iiberstanden werden.

Aber auf der anderen Seite wachsen die an das Ausland zu zahlenden
Zinsverpflichtungen zu um so gréBeren Betrdgen, je linger der Kapital-
einstrom anhilt. Es wichst damit der Betrag, auf dessen Abdeckung
sich der internationale Handels- und Diensteverkehr einstellen mul}, es
wiichst damit unter Umstinden das Ausmafl der Umstellungsschwierig-
keit. Eine belegbare Aussage iiber den giinstigsten Zeitpunkt fiir diese
Umstellung 148t sich nicht machen, denn dieser Zeitpunkt hingt nach
dem Gesagten nicht nur ab von den gesamten wirtschaftlichen, fiskali-
schen und politischen Bedingungen Deutschlands, sondern ebenso auch
von den Produktions- und Absatzverhiltnissen im Ausland, von der aus-

ldndischen Handelspolitik und von der Konstellation der ausléindischen
Kapitalmérkte.

Berlin, im Juni 1930.

Bicher, Beckmann, Bergmann, Dernburg, Hamm,

Harms, Hermes.
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Anlagen.
Anlage 1.

»

Die deutsche Zahlungsbilanz 1924 bis 1929.

Vorbemerkungen.

. Grundsitzlich wurden fiir simtliche Jahre die Methoden ang_ewandt,
die fiir 1927 im Kapitel III eingehend dargestellt sind. Fir dle. Jahre
1924 bis 1926 fehlte ein Teil der Unterlagen, vor allem fiir die Ein-
nahmen und Ausgaben im Versicherungswesen und fiir den ktlrzfr'lstlgen
Kapitalverkehr. Die Zahlen fiir 1928 und 1929 sind genau in derselben
Weise wie die fiir 1927 ermittelt worden. Im einzelnen ist zu bemerken:

7u 12d: Bei der Einfuhr und bei der Ausfuhr wurde 1924 ein Zu-
schlag von je 1 Milliarde RM. gemacht fiir den Verkehr des besetzten
Gebietes in den Monaten Januar bis Oktober (erst ab November sind die
7ahlen des besetzten Gebietes in der amtlichen Statistik enthalten).
7ahlen fiir den Veredlungs- und Niederlageverkehr fehlen fir 1924. Auch
in den Jahren 1925 und 1926 sowie 1928 und 1929 ist unter 2d nur der
Veredlungsverkehr ohne Zuschlagsschitzung fiir den Nledgrlageverkehr
aufgefiihrt. Die Berichtigungen zur Handelsbhilanz (2¢) sind 1928 nur
noch fiir die ersten zehn Monate (d.h. fiir die Zeit vor der Auswirkung
der Reform in der Statistik) vorgenommen worden.

7w IIT A 8: Fiir die Einnahmen der Reichsbahn aus der Durchfuhr
liegen 1924 keine brauchbaren Unterlagen vor, da sich die Bahnen des
besetzten Gebietes den groften Teil des Jahres hindurch noch im
Regiebetrieb befanden.

7w 11Ib: Fiir die Positionen 12, 15 und 16 fehlen fiir die Jahre vor
1927 die Unterlagen. i

7u 111 D 20: Die Zahlen fiir die Einnahmen und Ausg_e}ben im Ver-
sicherungswesen fiir die Jahre 1924 bis 1926 sind roh geschitzt.

Zu VIII: Die fiir die Jahre 1924 bis 1926 eingese"tzten Zahlen sind
methodisch mit denen der Jahre 1927 f. nicht zu vergleichen. Unter 49b
ist die Devisenbewegung bei der Reichsbank aufgefiihrt"(G}lthabenv und
Wechsel in einer Zahl) und unter 51 ist der Abflull auslédndischer Noten
nach der Schitzung des McKenna-Komitees eingesetzt. Die Verdinde-
rungen in anderen Handelsschulden (52) sind auf Grund der Waren-
handelshewegung roh geschiitzt worden und enthalten auch diejenigen
Handelskredite, dic auf dem Wege iiber deutsche Banken gegeben worden
sind.
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i ARV POV B B S TN AV V.Y 6{* Gt Passivseite
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y AV ' s / 1924 | 1925 | 1926 | 1927 | 1928 | 1929
) _ S
v nverkehr.

e ) a  1a Ward des Spezialhandels) | 9 083|12362] 10 001| 14 228 14 001 18 447
L . : 1b Auside - . . . . . . 85| 64/ 86 39| 271 84
s T {c Schiffeit nicht in I, 1a)| . 6 87 14 17 .

id Fisch
1e Elekthusland . . . ., . 8 8 8 8 8 8
1g Wardher Berechtigungen | — — — — — —
92¢ Berigalscher Schiitzungen | -504] -618] -800, -427| -851] —
9d Zur Fpung der statistischen

ichen Wareneinfuhr |

gungd Grundsticken,

4
42 ;
IndischenBesitzesan:
, 45 e e e e e . . . . 15)1846/3)1 266
! . . . . 57| .
47 e e e e e e e . . . 72
C.48 Sonpitalverkehr . . . . . . .
talverkehr.
49 Ban
n Guthaben in aus-
e e e e e o] 9959 . . 189 515
en Guthaben in in-
| 50 Veri .slz;,nd.sw.ec}.lse'lnz' ) 737
| . lindischer Wechsel
i e e e e e . . 305
lindischer Wechsel
N TS 9 16
51 Abngher Banknoten und
e e e e e e 6 13 2 2 10 8
52  Veriafelsschulden . . . 760 7. . ..
1 Andekehr:
... . 24 7
e e e e e 31 4
IX.54 Ausnommene oder falsch
T I e 870, — | — | —
Summe . . . }12590 ‘14 695] 18 988 17 996! 21 711] 20 992

|

RM, 1929: 275 Mill. RM). %) Nur Reichsbank.

Enquete-
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Die qeutsche Zahlungsbilanz 1924—1929

1) SBaldo. 2) Saldo auf der Passivseite.

Enquete-AusschuB, I, Die deutsche Zahlungsbilanz.

% EinschlieBlich 40. *4) Darunter Freigabe deutschen Eigentums in U, S. A. (1925: 147 Mill, RM, 1929: 275 Mill, RM). *) Nur Reichsbank.

Aktivseite .
—_— : —— in Millionen RM Passivseite
- ?‘\‘_ — — - e —— - - - -
Posten 1924 x . o T o
1925 | 1995 | 1997 |"1028 | 1920 Posten 1924 | 1925 | 1926 | 1027 | 1928 | 1929
T ———
L Einnahmen im Warenverkehr. )
. . I. Ausgaben im Warenverkehr,
l1a  Warenausfuhr (amtliche Zahlen des Spezialhandel 65 7
1b  Ausfuhr von Sigbrélrblacn%n : e.n .es. .pe.z a' d,n . S)_ 52 8 ‘gg 9783| 10 222 11 638| 12 664 ta Wareneinfuhr (amtliche Zahlen des Spezialhandels) | 9083] 12 362| 10 001| 14 228| 14 001] 13 447
lc  Schiffsverkiufe an das Ausland (soweit nicht in I, 1a) 12 7 B 12 20 24 1b Einfuhr von Silberbarren . . - . . . . . . | 85 64 36 39 27 84
}g Ilgisi}év_eylg@ugg in auslindischen Hafen. Co 10 10 18 1€1) ?; 10 1c Schiffskiufe im Auslande (sOWeit nicht in I, 1a)| . 6 87 14 7.
lg WZrerﬁzhté‘ftfﬁffgﬁ%gréﬁfl ?tﬁﬁ?c%er Verpllichtungen 113 5 38 4 8 ; le Elektrizititslieferung aus dem Ausland 8 8 8 8 8 8
2¢  Berichtigungen zum Ausgleich falscher chiitz‘ungen 114 %g% 631} 579, 663 819 1g Wareneinfuhr auf Grund st{xatliCher Berechtigungen { — - - - - -
2d  Zur Herstellung der Ubereinstimmung der statistiscﬁen 147) 163, 145 — gc Berichtigungen zum Ausg.le‘ltc_h rﬁxlschgr Schitzungen | -504) -618] -800; -427) -351) —
dNach\X's;gise mit der tatsiichlichen Warenausfuhr 2d Z““%‘?ﬁ::&ggg d,ﬁitUggeg:JghliTﬁgene{;@;ﬁgﬁéﬁ,@ﬁﬁ?
o5 Wirtschaftsgebietes . . . . . . . . .| 10000 94 g3 110 189 des Wirtschaitsgebietes - . . . 1000, 120 109 162 164
N II. Einnahmen im Goldverkehr. ' I Ausgaben im Goldverkehr
4 Aust s . .
" ﬁ};;d‘gtl);lstggls(tl?karren und Goldmdinzen nach der o4 4  Finfuhr von Goldbarren und Goldmiinzen nach der
5 Berichtigungen 19 10 9 12 048 Handelsstatistik Ce e 91 640 577 197 9200 508
: - 111 — 89| — — 5  Berichtigungen . 188 — 74 — b 64
II1. Einnahmen aus Dienstleistungen. IIL Ausgaben fiir Dienstleistungen.
A. Im Transportwesen. A. Transportwesen
621 Seeschiffs : ) ’ '
6a2 Binnenlsc%}gfz}gg-?,;, ton . 300, 4821 550, D591} 585|687 6a1 Seeschiffsfrachten . R ) 3 ) .
6b Schiffsmiete ’ netl nyeo| nsg 180 134 18 6%2 ]girﬁnf(;nschiffsfrachten . | ey | ey oy oy |y
6¢  Passaoi ' . . . 3 . . 6 chiffsmiete . . . . . . . . . X . . 5 . .
ssaglerverkehr 50 57 74 80 80/ 90 6d Andere Ausgaben deutscher Schiffe 21 25 30 81 36 39
78 Hat B. Im Hafenverkehr. B. ITm Hafenverkehr.
a Ha eﬁ'ﬁ;leff Kanalabgaben fremder Schiffe in deutschen 7a Hafen- und Kanalabgaben deutscher Schiffe im ] I l
7b . 9 10 10 12 12 12 Auslande...........;...l _l .
Andere Ausgaben fremder Schiffe in deutschen Hzfen 17 14 10 14 14 14 7b Andt}s{refAusgaben deutscher Schiffe in auslindischen I 216/ 2438 J 27110 803 l 320 ] 346
8 . dfen . . . . 0 0 e e e e e e .
Im Durchfuhrverkehr (soweit nicht unter Iund 1T, 6a2) 93| 184, 134] 130| 130 8  ImDurchfuhrverkehr (soweit nicht unter Tund III, 6a2) 26 29 29 32 36
9 Im Post, Telegraphen-, Telephon- und Funkverkehr 8 92 9 2 2 2 9  Im Post-, Telegraphen-, Telephon- und Funkverkehr 18 20 19 19 19 23
C. Im Bank-, Kredit- und Finanzierungs- C. Im Bank-, Kredit- und Finanzierungs-
N wesen. _ v wesen. i
12 va:\ilno‘flf{{ im Kredityerkehr, insbesondere Akzept- 12 Provisionen im Kreditverkehr, insbesondere Akzept-
18 peeeprOVISIUNEND Lo L L . . . 1 2 2 provisionen . . . . . . . . . . . . . . . . . 10 27 27
1:1 ya ste_n' (Kontokorrent-, .D1skontz'1nsen u§w.) o 85 120| 140 135 182 182 13 Zinsen (Kontokorrent-, Diskontzinsen usw.,) . . . 190 210/ 210 247 402 €05
Provisionen und sonstige Gewinne bei der Placie- 14  Provisionen und sonstige Ausgaben bei der Placie-
/ rung, insbesondere der Emission auslindischer rung, insbesondere der Kmission inlindischer
‘Wertpapiere und fiir den Dienst solcher Wert- Wertpapiere im Ausland and fitr den Dienst
’ papiere e e e e e e e e . . 5 5 solcher Wertpapiere . . . . . . . 36 78 75 63 8
15 Einnahmen aus Valuten- und Effektenhandel . 10 10 10 15  Verluste aus Valuten- und Effektenhandel . 5 5 )
16 Einnahmen aus Beteiligungen an einzelnen auslin- 16 Gewinne auslindischer Firmen aus Beteiligungen an
dischen Bankgeschiften . . 7 7 7 einzelnen inlindischen Bankgeschiiften . . ) b 5
D. Einnahmen aus anderen Dienst- D. Ausgaben aus anderen Dienst-
leistungen. leistungen,
20 . Im Versicherungswesen . . . . . . . . . . .| _» B 23 58 58 20 Im Versicherungswesen . . . . . . . . . . . Hi11l 118 hHe2s 25 30 30
21 In Industrie, Landwirtschaft (Wanderarbeit), freien 21 In Industrie, Landwirtschaft (Wanderarbeit), freien
Berufen und anderen Erwerbszweigen . 10 10 10 10 10 10 Berufen und anderen Erwerbszweigen . 50 50 50 50 50 50
22 Im Fremdenverkehr . . 100 125 135 160 180 190 22  Im Fremdenverkehr . . ST 145 180 2007 270 300{ 300
IV. Einnahmen aus Kapitalanlagen im Auslande, IV. Ausgaben aus™ausliindischen Kapitalanlagen
’ im Inlande.
23/24 Zinsen aus auslindischen Staats- und Kommunal- 23/24 Zinsen aus inlindischen Stlaats- und Kommuna&an—
anleihen und aus anderen Kapitalanlagen im leihen (ausgen. Dawesanl. vgl. 85) und fiir andere .
Ausland . . . . . . . . .00 0L, 240, 200] 200) 200 200, 200 || ausliindische Kapitalanlagen im Inlande 46/ 116/ 803| 483] 543 630
925  Aus Lizenzen, Urheberrechten, Verleihungen, Kartell- 25  Aus Lizenzen, Urheberrechten, Verleihungen und |
und Poolvertriigen und anderen internationalen internationalen privaten Wirtschaftsvertriigen 310; 10| 116 38 26: 26
privaten Wirtschaftsvertrigen . ) . ) —2| =3 8 8 9 .
V. Einnahmten aus anderen Quellen auf private V. Ausgaben zu anderen Zwecken auf private)]
Rechnung. A Rechnung.
27/28 Aus Riicksendungen der Auswanderer und aus Ge- 97/28 Riicksendungen’ der Einwanderer und Geschenke
schenken. . . . . . . . . . . o . .. 50 50 50 51 50 50
V1. Einnahmen aus Regierungstransaktionen. VI. Ausgaben aus Regierungstransaktionen.
A. Aus Aufwendungen fiir diplomatische A. Aus Aufwendungen fiir diplomatische
und konsularische Vertretungen. und konsularische Vertretungen.
80 Durch ausléndische Regierungen 20 20 20 20 20 20 | 30  Bei auslindischen Regierungen . 13 22 36 60 52 52
C. Aus Zahling fremder Staaten an die C. Aus Zahlungen der Regierung an fremde
Regierung auf Grund von Staatsvertrigen. ‘ Staaten auf Grund von Staatsvertrigen.
85/86 Auf Grund der Reparationsverpflichtungen und im 1 I 35/36 Auf Grund der Reparationsverpflichtungen und im
Zusammenhang damit . e e e e 89| o51| 119 282 es7t 387 Zusammenhang damit . . . . . . . . .. 281 1057 1191 1584 1999 2501
D87 Aus anderen Zahlungen von Auslindern an '
die Regierung oder aus Aufwand aus-
lindischer Regierungen im Inlande \ 6
VII. Langtristiger Kapitalverkehr. JVII. Langfristiger Kapitalverkehr.
- A. Anleiheverkehr. A. Anleiheverkehr.
a) ﬁmor}t}:isation und Verkauf von auslindischen a) Anillortisation und Riickkauf inlindischer An-
nleihen leihen }
38/39 Stzlu.a.ts}-1 u;l\dlK_(l)lmmunalanleihen und andere ausliin- - 38/39 Stzatls-.tﬁnd Kommunalanleihen und andere inlindische S A o N
ische Anleihen . . . . . . . . . . . . . nleihen. . . . . . . . . . . 0L L. 2
b) Verkauf bestehender und Emission neuer in- I b) Kauf bestehengiex: apsl:’indische_sr Anleihen im
0 Verk iﬁﬁdisc{:erfnliihfn}?n das Ausland Kau bAus}llan(é ung {milssxon neuer im Inlande %0
erkauf bestehender Anleihen e e e 100 40 {auf bestehender Anleihen . . . . . .
41 Emission neuer Anleihen (einschlieBlich kurziristige 41 Emission neuer Anleihen . — - — 5 14 19
Anleihen). ’ . 1000] 1286 1627 1487) 1367 358
B. Verinderungen im Besitzan Beteili- B. Verimﬂm;{e_ummli_e$_itz,,,a,n;BAeft,gzili- — S —
gungen,Unternchmungen und Grundstiicken. gungen, Unternehmungen und Grundstucken.‘
a) Einschrﬁnkl:in' desl ir’ilz’imdischex}'l }31e§}iltze% an: ;
Aktien und Beteiligungen in dhnlicher- n. 125/ . ‘
2 b) Ausdehrrln;lng des z).u%]iing:‘iisc}lxend Belsitzeg z:;xr:I B b) durch Ausdehnung des inlindischen Besitzesan:
45 Aktien und Beteiligungen in #ihnlicher Form I 35013)2 27613) 1 417 15 %ktien h O T 31 8;3 3)1 266
6 nternehmungen . .
37 Grundstiicken . . . . . . . . . . . . 15 14] . 47 Grundsticken . . . . . . . . . . 72 .
C_48 Sonstiger langiristiger Kapitalverkehr. 40 63 60| 9174 4)283 C 48 Sonstiger langfristiger Kapitalverkehr .
VIII. Kurzfristiger Kapitalvefkehr. VIIL. Kurziristiger Kapitalverkehr.
49  Bankguthaben: 49  Bankguthaben: )
a) 1Zur(liahxille dﬁr zll{usliindischen Guthaben in in- a) lZur(lla_lhrille dﬁr ilrixléindischen Guthaben in aus- 050 ol 51
#ndischen Banken . . . . . . . . . . B 2232 1930 indischen Banken . ., . . . . . . . . 5 5
b) lAbnahl}I;e der inlindischen Guthaben in aus- 5 . b) f&bgahr}rlle dﬁr :;{usliindischen Guthaben in in-
indischen Banken . . . . . . . . . . 365/ 5)56 #ndischen Banken . . . . . ... . .
50 Veriinderung im Bestand von Auslandswechseln: 50  Veriinderung im Bestand von 'Auslaquwechseln: 737
a)jZunahme im Bestand inlindischer Wechsel a) ZunIa ]med im Bestand auslindischer Wechsel %0
im Auslande . . . . . . . . o . . . 1100 im Inlande . 5
b) Abna}]xme im Bestand auslindischer Wechsel b) Abn:\xhrrlle sm Bestand inlindischer Wechsel 0 6
imInlande . . . . . . . . . o o .. 219 im Auslande ¢
51 Abnahmﬁ im Bestand] at(xlsliindischet Banknoten und Lo00l 200 b1 Zunzi.\}[xme im'Beftz]mdd auslindischer Banknoten und 6 8 5 o 0 g
tinzen im Inlande . . . . . . . . . 2 58 iinzen im Inlande . 2 §
52  Verinderungen in anderen Handelsschulden 12501 . 52 Ver:'inderungen' in andereq Handelsschulden 760 75 .
53  Anderer kurzfristiger Kapitalverkehr: 58  Anderer kurziristiger Kapitalverkehr:
gg bei_czputschen Banken . . . . . . . . 15 ;1 99 %; Is)g:lstéiegu:xs‘chen Banken . . . . 24 3"{' .
sonstiger . . . . . . . o« . . . . 1} 822 . ¢
IX. 54 Ausgleichsposten fiir nicht aufgenommene oder falsch IX. 54 Ausgleichsposten fiir nicht aufgenommente oder falsch
eingesetzte Posten, e . 413| 1704 = 443t 11750 994 eingesetzte Posten . T — 870 — — —
Summe . |12 590] 14 695| 13 988| 17 996] 21 711| 20 992 " Summe 12500/'14 695| 13 98| 17 096| 21 711 20992
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Anlage 3.

Iy

Die deutschen Auslandsanleihen und die Arbeitslosigkeit

1925 —1929.
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Anlage 4.

Auslandsanleihen, Handelsbilanz, Auszahlungen des Repa-
rationsagenten, Wechselkurs des £ und $ in Berlin und Gold-
bewegung bei der Reichsbank 1925—1929.
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Anlage 5.

Die Ein- und Ausfuhr Deutschlands nach Warengruppen
1925-—19297).

Mill. RM.
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1 Quelle: V1erte1]ahreshefte zur Konjunkturforschung, Teil A, 4. Jahrgang,
Heft 4, S. 27 u, 29.
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12  Epquete-AusschuB. I. Die deutsche Zahlungsbilanz.

Anlage 6.
Ein- und Ausfuhr Deutschlands nach Landergruppen
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Anlagé A

Prod{ukfio:nsi;ndexl) des Statistischen Reichsamts
‘ oo 192619290 - - i
. (Arbeitstiglich; 1928 = 100)

Monat 1925 | © 1926 1927 1928 1929
Januar .. .- 831 . | 718 © o914 | 988 © 95,2
Februar. . .| 834 72,2 C 920 | 1020 | i 909

© Marz . ... 86,5 72,5 o980 | 1050 | . 99,0
April. . . . 86,8 T 72,3 98,8 - 1047 | 1083
Mai . ... . 86,9 75,0 103,2 . 103,0 . 109,1
Juni . . .. 85,3 77,0 101,9 103,0 109,8
Juli ... 83,4 76,1 101,2 - 104,4 104,7
August . . . 816 .| . 802 1024 - 102,3 1033
September . . | - 827 + 88,0 104,4 1022 - | - 101,8
Oktober . . -, 804 | . 859 104,4 98,1 101,8
November . - . 81,2 - | : 904 1059 | 848 .1100,1%)
Dezember . .| 78 | I 90,7 100,0 91,9 | . 9559

Y

1) Enthilt: Steinkohle, Steinkohlenbriketts, Koks, Braunkohle, Braunkohlen-
briketts, Roheisen, Rohstahl, ‘Walzwerkerzeugnisse, : Kupfer, Blei, Zink, Metall-
walzwerkerzeugnisse, Kalk, Zement, Ziegel, Kali, Maschinen, Personenwagen, Last-
kraftwagen, Motorrider, Baumwollgarn, Leinengarn, Hanfgarn, Schuhe, Porzellan,
Holzstofi, Zellstoff, Pappe, Papier, Pianos, Uhren, : S

%) Vorlaufige Zahlen.

Quaelle: Vierteljahrshefte zur Konjunktd'rfors:chung, 4. Jahrgang, Heft 4,
Teil A, 1930, S. 43. T

Sachverzeichnis

(Die in Klammern gesetzten Ziffern geben die laufende  Numerierung des Schemas
(S. 211f)," die tibrigen die Seitenzahlen wieder).

Aktien, Verinderungen im Besitz an A. | Bericht'gungen zum Warenverkehr
)

(42 u. 45). 25, 47, 581, 1241, 129, 167,

Akzeptprovision (12). 22, 46, 541,

120f, 128, 167.
Amortisation, Rickzahlungen und
Riickkiufe von Anleihen (VIL A). 24,
47, 561, 81, 103, 122, 129, 167.
Anleihen, deren. Dienst direkt an die
. (bzw. von der) Regierung bezahlt
wird (82—84). 24, 88, 47, 56f.
Anleiheverkehr (38—41). 241, 89, 47,
b6, 811, 108, 122, 129, 167.
Arbeitslosigkeit 144, ’
Arbitrage (15). S.unter Valutenhandel
usw.
Ausfuhr, deutsche 153, 1561f, 1601, -

Aus gleich der Zahlungsbilanz 71, 183ff."

Ausgleichsposten fiir nicht aufge-
nommene oder- falsch™ eingesetzte
. Posten (54). 26,48, 581, 86, 124, 167.
Auslandsanleihen, deutsche A. 103,
183, 142f (1925 u. 1926), 143 (1927),
" 1431 (1928 u. 1929), 155.
Auslandsvermdgensbilanz 16f, 26.
Auswanderer. Mitgenommenes und
mitgebrachtes Vermigen der A. (26).
23, 871, 561, 79.
Riicksendungen der A. (27). 24, 46,
561, 79, 87, 122, 128, 167.

Bankguthaben, Verinderungen in den
B. (49). 25, 48, 58f, 1241, 129, 167.

Bank-, Kredit- und Finanzierungswesen,
Dienstleistungen im (IIIC). 22, 34,
46, b4f, 72, 87, 94, 1201, 167.

Banknoten, Verinderungen im Bestand
an fremden B. (51). 25, 45, 58f,
125, 129, 167.

Beteiligungen, Einnahmen aus B. an
Bankgeschiften. ' (16). 23, 541, 120f,
128, 167.

Einnahmen aus B. an Unternehmungen
(24b). 23, 54f, 87, 123, 128, 167,
Veranderungen in den B. (42—45). 25,

39, 581, 82ff, 124, 129, 167.

12%

(2a—d). 21, 20f, 45, 521, 60, 621,
66, 1201, 127, 167.

Zur Aus- und Einfuhr von Goldbarren
und Goldmiinzen (5a und b). 21,30,
524, 120, 127, 167.

Binnenschiffsfrachten 681.

Charter (6) s. unter Schiffsmiete_n.

Devisenbewegung 148f, 150if, 1562if.

Dienstleistungen, entgeltliche (IIL).
99, 80ff, 46, 521, 671f, 861, 1201, 167.

DiplomatischeVertretungen s.unter
Vertretungen. o

Diskontzinsen (18). 22, 46, b4f, 94,
1201, 128, 167. S

Durchfuhr s. unter Transitverkehr.

Effektenhandel, Einnahmen aus E.
(15). 28, 47, bAf, 1201, 128, 167.

Eigenveredlungsverkehr 90f,

Einfuhr, Deutsche 158, 156{f, 1601f.

Einseitige Verpflichtungen. . Be-
handlung der E. V. in der Zahlungs-
bilanz 8, s. auch unter Reparationen.

Einwanderer. Mitgebrachtes Ver-
mogen der E. (26), 23, 371, 46, 561.

Riicksendungen der E. (27). 24, 561,

79, 122, 198, 167.

Elektrizititslieferungen (le). 21,
28, 521, 62, 1201, 127, 167.

Fehlergrenzen, 86, 120ff, 126.
Fernsprech- und Funkverkehr s.
unter Postverkehr usw.
Finanzierungswesen (IIIC) s. unter
Bank-, Kredit- und Finanzierungs-
© wesen.
Fischverkiufe in auslindischen Hiifen
(1d). 21, 28, 45, 521, 62, 120, 127, 167.
Fragebogen fiir die Geschiifte deutscher
Versicherungsunternehmungen  im
Ausland 951.
T. fiir das deutsche (Geschiit auslin-
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discher Versicherungsunternehmun-
gen 961 '
F. fiir die Banken 1127t

Freie Berufe, Dienstleistungen in den
F.B. (21). 23, 85, b4f, 74f, 122f,
128, 167.

Fremdenverkehr, Dienstleistungen im
F. (22). 28, 85, 47, b4f, 761, 87,
100§, 1921, 128, 167. :

Generalhandel 89.
Gesamteigenhandel 89f =
Geschenke (28a u. b). 24, 46, 561, 80,
122, 129, 167, s. unter Einseitige
Verpilichtungen
Goldbarren und Goldmiinzen (II).
21, 80, 45, 521, 86, 120, 167!
Aus- und Einfuhr nach der Handels-
statistik (4). 21, 45, 521, 120, 127, 167,
s. auch unter Berichtigungen.
Goldbewegung 148f, 150ff, 152ff.
Gold- und Devisenexporte, Zah-
lungsbilanzausgleich durch G. 1501t
Grundbesitz. Einnahmen aus G. (24¢).
923, 541, 123, 128, 167.
Uberfremdung des deutschen G. 104ff.
Verinderungen im G. (44 und 47). 25,
89, 58f, 82ff, 1041f, 1241 129, 167.

Hafenverkehr (7). 22, 82, 46, 521, 70,
120, 197, 167. »

Handel (IT B) s. unter Warenhandel.

Handelsbilanz. Ausgleich der Zah-
lungsbilanz durch Umschwung der H.
155, 1594..

Handelsschulden, Verinderangen,in
den H. (52). 26, 48, 581, 85, 129, 167.

Handelsstatistik. Darstellungsformen
der H. 89if.

Industrie. Dienstleistungen in der I
(21). 28, 85, 541, 741, 1221, 128, 167.
Investment Trust 140

Kapitalanlagen, Kinnahmen aus K.
(IV). 23, 361, 46, 541, 77, 87, 1221, 167.

Kapitalausfuhr Deutschlands 130ff,
136, 145, 1481,

Kapitalbildung, deutsche K. 135f,
141, 144.

Kapitaleinfuhr Deutschlands. Kurz-
fristige K. 48, 58f, 84ff, 88, 112ff,
123 f, 1321f, 187, 1431f, 167.

Langfristige K. 36if, 561, 58f 81fi
84, 87, 104, 1221, 1334, 1401, 165, 167.

Kapitalverkehr (Schema) kurziristiger

K. 251, 26, 40, 47.
Langiristiger K. 24, 39, 47.

Kartellvertrige, Einnahmen aus K.
(25). 28, 87, 54, 1221, 128, 167.

Kommissionshandel s. unter Valuten-

| handel usw.
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Konjunktur, Entwicklung der K. 132,
141, 145, 151, 155. X

KonsularischeVertretungen s.unter
Vertretungen. :

Kontokorrentzinsen (auch Bank-
zinsen) (18). 22, 486, 541, 1201, 128, 167.

Kreditwesen (IIIC) s. unter Bank-
wesen usw.

Landwirtschaft, Dienstleistungen in

der L. (21). 28, 85, 54f, 74f, 1221,

128, 167. :

Lizenzen (25).28, 37, b4f, 78, 1221, 128,
. 167

Lohne 156, 164.
Lohnveredlungsverkehr 90f.

Miinzen, Verﬁnderﬁngen im Bestand
an M. (51). 25, 45, 581, 125, 129,
167; s. auch Goldmiinzen. .

Niederlageverkehr 90f.

Passagierverkehr, Einahmen aus P.
(6¢c). 22, 82, 46, 52, 70, 120, 127, 167.

Poolvertrige, Einnahmen aus P. (25).
23, 87, 54f, 1221, 128, 167.

Postsendungen (1f). 21, 28, 45, 521 °

Post-, Telegraphen-, Fernsprech- und
Funkverkehr, Dienstleistungen im
P.(9). 22, 48, 54f, 71, 1201, 128, 167.

Preise 156, 1631.

Produktion, :Umstellung der P. 134,
185, 142, 147, 156, 160, 1631.

Provisionen

im Kreditverkehr, inshesondere Akzept-
provision (12). 22, 46, 54f, 120f,
198, 167,

fiir;Plazierung und Emission von Wert-
papieren (14). 28, 46, 541, 121, 128,
167.

im Valuten- und Effektenhandel (15).

23, 46, 541, 1211, 128, 167.
Quelleniibersicht 1271t

Regierungstransaktionen (VI). 24,
38, 47, 561, 80, 87, 1221, 167.

Reichsbahngesellschaft 71.»

Reichsbank 142, 149f, 1511f, 154

Reparationen (33). 8, 14, 24, 38, 47,
561, 80, 122f, 129, 133, 135, 148f,
154, 156, 167; s. auch unter Einseitige
Verpflichtungen.

Riickzahlungen und Riickkaufe von
~Anleihen, s. unter Amortisation.

"Sachleistungen aus Zahlungen frem-

der Staaten an die Regierung auf
Grund von Staatsvertrigen (VI C).
241, 561, 1221, 167.

Sachlieferungen, Warenaus-bzw. -ein-
fubr auf Grund staatlicher Verpflich-
tungen. (1 g). 21, 928, 45, 52f, 62,
120, 127, 167; s. auch Reparationen.

Schema der internationalen Zahlungs-
bilanz

das deutsche Sch. 19ff.

Anmerkungen zum deutschen Sch. 271,

Das Sch. der Internationalen
Handelskammer 411, :

Schiffskiiufe und -verkiufe (lc). 21,

98, 45, 521, 601, 1201, 127, 167.

Schiffsverkehr (6). 22, 81, 32, 486,
521, 120, 167.

Schifisfrachten (6a). 22, 31f, 46, 52,
671, 120, 127, 167.

Schiffsmieten (charter) (6b). 22, 32, 46,
521, 69, 1201, 127, 167.

Schmuggelwaren (3). 21, 29, 45, 521,
66

Schulden, interalliierte Sch. 1361.
Silberbarren, Aus- und Einfuhr nach
der Handelsstatistik (1 b). 21, 45,
521, 60, 1201, 127, 167.
Spezialhandel 91if. -
Erginzungen zu den Zahlen des Sp.60{;
s. anch unter Berichtigungen.
Steuern 135, 164.

Telegraphenverkehr, s. unter Post-
verkehr usw.

Transitverkehr (8). 22, 82f, 46, 54f,
71, 891, 1201, 128, 167. ]
Transportwesen, Dienstleistungen im
(IIPA). 22, 81, 46, 52f, 67, 86, 1201,

167.

“Umlade- und Transitverkehr (8); s.

unter Transitverkehr.
Unternehmungen und Beteiligungen,
s. unter Beteiligungen.
Urheberrechte (25). 23, 87, 54, 78,
1921, 128, 167.

Valuten- und Effektenhandel (Kom-
missionshandel und Arbitrage), Ein-
nahmen aus V.(15). 28, 46, 47, b4f,

190§, 198, 167. - ,

Veredlungsverkehr 901

'Verleihungen (25). 28, 37, 54f, 78,

19221, 198, 167.
Vermogensbilanz, s. unter Auslands-
vermigensbilanz.

Vermdgensverwaltung (18). 23, 541,
128.

Versicherungswesen, Dienst-
leistungen im V. (20). 23, 34f, 46,
541, 731, 951f, 1921, 128, 167.

Personenversicherung (20b). 35.
Sachversicherung (20a). 34.

Vertretungen, diplomatische und
konsularische (30 und 81). 24, 47,
561, 1221, 129, 167.

Volkseinkommen 135, 156, 163.

Wanderarbeiter, Einnahmen der W.
s. unter Landwirtschaft, Dienst-
leistungen in der L.

Warenaus- und -einfuhr nach der
‘Handelsstatistik (1a). 21, 45, 52f,
1201, 127, 167; s. auch unter Be-
richtigungen zum Warenverkehr.

Warenhandel, Dienstleistungen im W.
(IIL B). 29, 33, 46, 541, 72 .

Bei der Ein- und Ausfuhr (10). 22, 33,
46, 541,

Bei der Durchfuhr (11)." 22, 33f, 46,
541, 167.

Warenverkehr nach der Handelssta-
tistik (I 1—8). 21, 27ff, 45, 52, 60,
86, 89, 120f, 127, 167; s. auch Be-
richtigungen zum Warenverkehr.

Wechsel, Verinderungen im Bestand
an W. (50). 25, 48, 581, 1241, 129,
167. ‘

s. auch Diskontzinsen (18). 22, 48, 541,
120f, 128, 167.

Welthandel, Anteil Deutschlands amW.
1581, 163.

Wesen der Zahlungsbilanz 5ff.

Zahlungsbilanz
Abgrenzung gegeniiber der Auslands-
vermogensbilanz 161,
Erkenntniswert der Z. 9, 11f.
Geschichte der Z. 7f.
Kriterium der in die Zahlungsbilanz
aufzunehmenden Vorginge 81
Wesen der Z. bif.
ZinsfuB 185, 1421, 146ff, 1681f, 156.
Zinszahlungen
Ausgaben 94, 132.
Einnahmen 94, 133f, 155f, 156, 164.
Zollsystem, deutsches Z. 891,
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Ernst Siegfried Mittler und Sohn, Buchdruckerei G. m. b. H,, Berlin SW 68,
: KochstragGe 68—71. .






