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Vorbemerkung. 

Der vom Ausschuß zur Untersuchung der Erzeugungs- und Absatz­
bedingungen der deutschen Wirtschaft (Enquete-Ausschuß) eingesetzte 
I. Unterausschuß (,,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 ausdrückt, zu untersuchen. Die Arbeitsgruppe hat 
ihren Auftrag dahin verstanden, daß sie mit der Aufstellung einer 
Zahlungsbilanz im Sinne der Völkerbundsstatistik (balance des paie­
ments) betraut wurde. 

Da die internationalen Kapital- und Güterbewegungen infolge des 
Weltkrieges nach Richtung und Ausmaß grundlegende Veränderungen 
erfahren haben, ist die Erkenntnis der Notwendigkeit, sich über Aus­
maß und Wirkungen der wirtschaftlichen Beziehungen eines Landes 
zu den übrigen Ländern möglichste Klarheit zu verschaffen, inter­
national gewachsen. 

Viele Länder haben sich dementsprechend um die Aufstellung 
nationaler Zahlungsbilanzen bemüht und bereits beachtliche Erfolge 
erzielt. Auch der Völkerbund und die Internationale Handelskammer 
haben diesen Fragen ihre besondere Aufmerksamkeit zugewandt. Für 
sie war die Erwägung maßgebend, daß hier weitere Fortschritte nur 
durch internationale Zusammenarbeit, durch einheitliche Gliederung 
und durch Zusammenfassung von Zahlungsbilanzen zu erzielen sind. 
Denn grundsätzlich müssen die Zahlen in der Zahlungsbilanz eines 
Landes in denjenigen der anderen Länder wiederkehren. Die inter­
nationalen Zahlungsbilanzen - könnten sie einwandfrei aufgestellt 
,verden - müssen sich also als Ganzes ausgleichen. 

Es bedeutet keine Kritik an den bisherigen Ergebnissen dieser 
Arbeiten, wenn festgestellt wird, daß sie sich dem genannten Ideal nicht 
einmal annähern, und .daß von allen Ländern noch wesentliche Vor­
arbeiten geleistet werden müssen. Der vorliegende Bericht, der sich 
dem gegenwärtigen Stande der internationalen Aussprache einfügt, 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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lung~n (Vermögensbilanz) und dem Fehlen eines sorgfältig gegliederten 
und m allen einzelnen Positionen eindeutig bestimmten Schemas. Die 
praktischen Schwierigkeiten ergaben sich vor allem aus der Unvoll­
ständigkeit und dem sehr verschiedenen ·wert der statistischen Unter­
lagen. 

Dementsprechend hielt es die Arbeitsgruppe zunächst für erfor­
d~rlich, Übereinstimmung über das "\Vesen der Zahlungsbilanz, ihre 
w1rtschaftliche Interpretation und ihr Verhältnis zur Auslandsvermö­
gensbilanz zu erzielen. Sie war bestrebt, ein möglichst einfaches Kri­
terium zu finden, auf Grund dessen darüber 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

h_chen Schlüsse hinsichtlich der von ihr aufzustellenden Zahlungs­
bilanzen zulässig sind, um irrtümlichen Schlußfolgerungen wie sie in 
der öffentlichen Diskussion oft gezogen werden, vorzubeugen. 

Diese außerordentlich schwer zu beantwortenden Fragen sind in aus­
gedehnten Diskussionen unter Hinzuziehung von Sachkennern aeklärt 
w~rden.. T~otz der großen, in der Materie begründeten Sch~ierig­
keiten ist die Arbeitsgruppe zu einer einstimmigen Auffassung über 
die grundlegenden theoretischen Fragen gelangt. 

. Bevor die ~ufstellung einer Zahlungsbilanz möglich war, mußten 
weitere Vorarbeiten über das Schema der Zahlungsbilanz geleistet 
werden. D~s Ziel d_ieser Arbeite_n_ war ein möglichst sorgfältig geglie­
dertes und m den emzelnen Positionen bestimmtes Schema das sämt­
liche in die Z_ahlungsbilanz aufzunehmenden Vorgänge ~erzeichnet. 
Durch ausführliche Erläuterungen zu den einzelnen Positionen des 
Schemas sollten Zweifel, an welcher Stelle Zahlen einzutragen oder 
zu suchen sind, soweit wie möglich ausgeschaltet werden so daß der 
Leser einen weitgehenden Aufschluß über den Inhalt der einzelnen 
Anga?en erhält. Hierdurch wird auch die internationale Vergleich­
barkeit der gegebenen Zahlungsbilanzen erhöht. 

Die Gruppe war der Auffassung, daß eine tatsächliche Vergleich­
barkeit der Zahlungsbilanzen mehrerer Länder nur durch weitgehende 
Verfemerung 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 Anschluß an die Arbeiten der Internationalen Handelskammer 
und des Volkerbundes aufgestellt. Soweit Abweichungen notwendig 
erschienen, bestehen sie nur darin, daß 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 zunächst für das Jahr 1927 
eine Zahlungsbilanz aufgestellt, in der die sämtlichen Positionen des 
Schemas, soweit sie für Deu~schland in Frage kamen, zahlenmäßig 
belegt wurden. Bei dieser Arbeit lag der Gruppe weniger an dem be­
sonderen Jahr als an dem grundsätzlichen Versuch, eine Zahlungsbilanz 
in allen Einzelheiten mit den der Enquete zur Verfügung stehenden 
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Mitteln aufzustellen, um dadurch künftige Arbeiten auf diesem Gebiete 
zu erleichtern. 

Die statistischen Unterlagen, die für diese Aufstellung anfangs 
zur Verfügung standen, waren außerordentlich lückenhaft. Es fehlten 
u. a. begründete Angaben über den kurzfristigen Kapitalverkehr der 
deutschen Kreditbanken, die Auslandsgeschäfte der deutschen Versiche­
rungsunternehmungen, die Frachteinnahmen der deutschen Reedereien 
und die An- und Verkäufe von deutschen Grundstücken. Unter Hinzu­
ziehung der in Frage kommenden amtlichen Stellen, privater Verbände 
und Personen wurden die Lücken durch eingehende Erhebungen weit­
gehend beseitigt. 

Um die Aufstellung von Zahlungsbilanzen auch für künftige Jahre 
in der anzustrebenden Vollständigkeit sicherzustellen, hat der Enquete­
Ausschuß die entsprechenden Erhebungen für mehrere Jahre veran­
staltet und dafür Sorge getragen, daß sie auch nach Abschluß der 
Enquetearbeiten weiter geführt werden können. 

Trotz der Bemühungen der Gruppe, die vorhandenen Unterlagen 
zu ergänzen, mußte bei einer Reihe von Positionen mit mehr oder 
weniger begründeten Schätzungen gearbeitet werden. Um die Ungleich­
artigkeit des "\Vertes 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 verhältnismäßig rohen Mitteln gearbeitet werden mußte. Sie soll 
auch zeigen, bei welchen Positionen national und international eine 
Vervollkommnung der Statistik wünschenswert wäre. 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-Ausschuß vor­
genommenen Ermittlungen beruht, ob sie nach zuverlässigen Unterlagen 
geschätzt worden ist, oder ob nur eine verhältnismäßig rohe Schätzung 
möglich war. Darüber hinaus hat der Ausschuß für jede Position die 
Fehlergrenze, gesondert nach oben und nach unten, abgeschätzt und 
festgestellt, welche Veränderungen die Zahlungsbilanz im ungünstigsten 
Falle erfahren würde. 

Dieser genau begründeten Darstellung der Zahlungsbilanz für das 
Jahr 1927 ist eine vom Statistischen Reichsamt ausgearbeitete über­
sieht über die deutschen Zahlungsbilanzen der Jahre 1924 bis 1929 
beigegeben worden. Sie stützt 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 mußten die Darlegungen über den Grundgedanken der Zahlungs­
bilanz 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 dazugehörigen Gold- und Devisenbewegungen, sei 
es durch Überschüsse der Handelsbilanz. Da sich der Ausgleich der 
Zahlungsbilanz immer nur auf dem Umwege über Reaktionen der 
B_innem~irtschaft. durchsetzt, wurde gezeigt, wie die Deckung durch 
bmnenwutschafthche Vorgänge vermittelt wurde. 

Für 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 
u_nd besonders engen Kollektivarbeit, doch wurde für jedes seiner Kapitel 
em besonderer Bearbeiter gewählt. Die in den Verhandlungen gewon­
nenen Ergebnisse wurden von dem betreff enden Verfasser zu einem 
Texte verarbeitet, der in gemeinsamer Aussprache überprüft und dann 
einem Redaktionsausschuß überwiesen wurde. Das Kapitel über „Das 
Wesen der Zahlungsbilanz" bearbeitete der ständige Sachverständige 
der Arbeitsgruppe, Professor Dr. Singer, Hamburg, das Kapitel 
über „Das Schema der Zahlungsbilanz" Professor Dr. Herrnberg, 
Jena, das Kapitel über „Die deutsche Zahlungsbilanz des Jahres 1927", 
Dr. v. ~er Gablentz (R~ferent im Statistischen Reichsamt, Berlin), 
das Kapitel „Versuch emer Analyse der deutschen Zahlungsbilanz 
1924 bis 1929" Professor Dr. Colm, Kiel, mit Unterstützung von 
Dr. Zweig, Kiel. 

. Bei den schwierigen Erörterungen über die Einordnung der Ergeb­
msse der amtlichen Handelsstatistik hat Dr. Berliner, Regierungsrat 
im Statistischen Reichsamt, die Gruppe unterstützt. Die Beschaffuno­
des umfangreichen Zahlenmaterials besorgte, soweit es nicht amtliche~ 
Quellen entnommen werden konnte, der wissenschaftliche Sekretär 
des Enquete-Ausschusses Dr. H. Dernburg. 

Bei Vorlage dieses Berichtes wünscht der Ausschuß den Genannten 
für die wertvollen Dienste zu danken, durch die es möglich wurde, auf 
einem besonders schwierigen Gebiete wichtige Fortschritte zu erzielen. 
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I. Das Wesen der Zahlungsbilanz. 

Es scheint, daß gleichzeitig mit der Begründung der modernen 
Volkswirtschaften auch der Wille entstanden ist, Gliederung und Größe 
des Verkehrs zwischen ihren Wirtschaftsgebieten in einem übersicht­
lichen Zahlenbilde darzustellen. Diese Bestrebungen haben sich vor­
zugsweise in zwei Richtungen bewegt. Entweder man versuchte, den 
Auslandsbesitz und die Auslandsverschuldung der Angehörigen einer 
Volkswirtschaft1) in irgendeinem Zeitpunkt zu ermitteln, oder man 
unternahm es, alle diejenigen Vorgänge einander gegenüberzustellen, 
die im Laufe eines Zeitabschnittes Angehörige der einen Volks­
wirtschaft zu Gläubigern oder Schuldnern von Angehörigen der übrigen 
Volkswirtschaften machen. In beiden Fällen war die Form der Auf­
stellung durch Analogien aus der Rechnungslegung einer Erwerbs­
unternehmung bestimmt: die erste sollte den Charakter der Vermögens­
bilanz tragen, die zweite einer Laufenden Rechnung ähneln. 

Von beiden Formen hat, sowohl aus Gründen der statist.ischen 
Technik wie aus sachlichen Motiven, die zweite bisher die größere 
politische und wissenschaftliche Bedeutung gewonnen. Unter verschie­
denen Namen: Zahlungsbilanz, Verpfiichtungsbilanz, Forderungsbilanz, 
erweiterte Handelsbilanz, Verkehrsbilanz, ist sie Gegenstand der Sorge 
von Wirtschaftspolitikern und Publizisten der führenden Länder ge­
worden. Ausgezeichnete Statistiker haben an der Gewinnung der ein­
schlägigen Daten, an der Vervollständigung aes Bilanzschemas und 
an seiner internationalen Vereinheitlichung seit Jahrzehnten gearbeitet. 
Nach dem Kriege haben diese Bestrebungen an Nachdruck gewonnen, 
angesichts der weitti:agenden Veränderungen im Aufbau und in den 
gegenseitigen Beziehungen der Volkswirtschaften, vor allem aber an­
gesichts der noch ungelösten Probleme, die durch das Bestehen von 
zwischenstaatlichen Schuldverpflichtungen bisher unbekannter Größen­
ordnung gestellt werden. Es sind seitdem durch die zuständigen Ämter 
einzelner Länder durch die Wirtschaftsabteilung des Völkerbundes, 
durch die Intern~tionale Handelskammer und durch private Arbeiten 
beträchtliche Fortschritte methodischer und inhaltlicher Art in einer 
wachsenden Zahl von Ländern bewirkt worden. 

1) Als Angehörige einer Volksw.irtschaft_ g~lten im Rahmen dieser J?arlegungen 
alle Personen, Körperschaften und Firmen, die mnerhalb der Grenzen dieser Volks­
wirtschaft ansässig sind. Über die Schwierigkeiten, die sich bei der Behandlung 
von Betrieben ergeben, die einer in einer anderen Volkswirtschaft ansässigen Firma 
gehören, vgl. S. 20. . 
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.. Dagegen erscheint es zweifelhaft, ob die wissenschaftlichen Be­
~uhun~~n ~m die begriffliche Bestimmung der Zahlungsbilanz und um 
die ursa~hhche Erklärung der Bewegungen ihrer Posten mit diesen 
Fortschritten der statistischen Praxis Schritt gehalten haben. Einer 
b~~erkenswert~n Einstimmigkeit im Vorgehen der Statistiker fast aller 
Lander steht eu~ bekla~enswerter Reichtum an Definitionen gegenüber. 
S~hwere~ noch wieg~n die Gegensätze, die zutage zu treten pflegen, wenn 
~ie vorliegenden Bilanzen zur Beurteilung volks- und weltwirtschaft­
licher Zustände_ und ~ntwicklungen herangezogen werden sollen. 

E_s kann mcht die Aufgabe dieses Berichts sein über den Stand 
und d~e Lösung der schwebenden Probleme soweit sie in den Bereich 
des WISsenschaftlichen Streites fallen, ein' richterliehes Urteil abzu­
geben; ~enn e_s i~t nicht Sache dieser Arbeitsgruppe, Kontroversen zu 
ents~heiden, die sich der enquetemäßigen Bearbeitung ihrem Wesen nach 
entz~ehen .. Dage~ell: hält sie _es für angezeigt, in diesem einleitenden 
Kapitel mit begrifflicher Bestimmtheit zu sagen, in welchem Sinn die 
folgenden Untersuchungen unternommen worden sind. 

6 

,l 

I. 

Das Schema, das allen vorliegenden Zahlungsbilanzen in mannig­
fachen Abwandlungen zugrunde liegt, ist in den Bemühungen mehrerer 
Generationen geschich~lich erwachsen, ohne strengen Plan, unter viel­
fach wechselnden Gesichtspunkten, öfter durch Konvention als durch 
methodische Prinzipien bestimmt. Es wird daher am besten durch einen 
überblick seines Werdens aufgehellt werden können. 

Am Anfang steht, gestützt auf Anschreibungen der Zollämter, die 
Gegenüberstellung der in einem Wirtschaftsjahr ein- und ausgeführten 
·waren. Der Überschuß des größeren Postens, in der englischen 
Sprache, nicht nur jener Zeit, ,,balance" genannt, gilt als günstig (oder 
aktiv), wenn die Ausfuhr, als ungünstig (oder passiv), wenn die Ein­
fuhr überwiegt. Man nimmt anfänglich an, daß er durch Edelmetall­
sendungen beglichen werden müsse. 

Sehr früh ist bemerkt worden, daß diese primitive Vorstellung ver­
schiedenen Korrekturen unterzogen werden muß. So beobachten eng­
lische Merkantilist@ des 17. Jahrhunderts, daß nicht nur aus Waren­
einfuhr und -ausfuhr Forderungen und Schulden zwischen Angehörigen 
verschiedener Volkswirtschaften entstehen, sondern daß auch Frachten 
und Versicherungsprämien, Zinsen und Subsidien, Kirchenabgaben und 
Stiftungen, politische Bestechungen und private Geschenke bei der Er­
rechnung der Bilanz in gleicher Weise in Betracht zu ziehen sind. 

Ein weiterer Schritt war getan, als die Erkenntnis sich ausbreitete, 
daß ein überschuß von Schulden an das Ausland nicht in Edelmetall 
beglichen werden müsse, sondern daß durch Stundung von bestehenden 
Forderungen (allgemeiner gesprochen: durch Kapitalausfuhr) seitens 
des Gläubigerlandes eine passive Bilanz der Waren und Dienste in 
Permanenz erklärt werden kann, ohne daß es zu Edelmetall-Abflüssen 
zu kommen braucht. 

Das Schema, das durch diese Erweiterung der Handelsbilanz, zuerst 
durch Aufnahme der sogenannten „unsichtbaren" Ein- und Ausfuhr, 
dann der Kapitalbewegungen entstanden ist, enthält heute, um nur 
die wichtigsten Posten zu nennen, auf der einen Seite, die Forderungs­
oder Aktiv- oder Einnahmeseite genannt wird: den Erlös der Ausfuhr, 
einschließlich der Ausfuhr von Edelmetallen und Banknoten; die vom 
Ausland zu zahlenden Frachten, Prämien, Honorare, Tribute, Subsidien, 
die ausländischen Erbschaften und Geschenke, die Ausgaben auslän­
discher Reisenden; die Kapitaleinfuhr vom Ausland in Gestalt von 
Anleihen, Krediten und Bankeinlagen, den Erlös des Verkaufs heimi­
scher Unternehmungen, Wertpapiere und Grundstücke an Ausländer 
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und die mit~eführte Habe von Einwanderern. Auf der anderen Seite. 
(~uch Verpflichtungs- oder Passiv- oder Ausgabeseite genannt) werden 
die ent~prechenden Gegenposten verzeichnet. 

Beiden Zahle~reihen ist es wesentlich, daß sie mit der gleichen 
Endsumme ab~chheßei:i. Entsteht in praxi ein Saldo, so ist er nichts 
a~deres 3:ls em Anzeichen, daß auf der einen Seite die Fehler über­
wiege1_1_, di~ dur~h Unvolls!ä~digkeit der aufgeführten Posten oder durch 
Unzulanghchkeit der statistischen Methodik entstehen können 

D!e Zahl~ngsbilanz verzeichnet demnach eine große Anzahl höchst 
v_er~chiedenarbger Vorgänge. Bei weitaus den meisten ist in der sta­
tistischen Praxis kein Sc~wanke;11 zu beobachten, ob ein Posten auf­
z~ehmen oder _auszuscheiden sei._ Dennoch ergibt sich bei genauerer 
Pr~1.fll?g, daß mcht alle Posten sich ohne weiteres einem einheitlichen 
Prrnzip der Aufstel~ung fügen. Der größte Teil der Schwieriakeiten 
folgt daraus, daß die verfügbaren Angaben meist solchen Statistiken 
entnommen werden müsse_n, die, zu völlig anderen Zwecken aufgestellt 
,~erd~n,_ und denei:i daher_ eme anaere Fragestellung zugrunde liegt. Jede 
emheithche. Begnffs?estnnmung der Posten wird also mit einer Reihe 
von theor_etischen Hil!sko~~tr_uktion~n arbeiten müssen, und die nächste 
Aufgabe ISt ~aher, em moghch_st emfaches und bestimmtes Kriterium 
z1:1 finden, auf G!·und dessen mit einem Mindestmaß gedanklicher Um­
b;1ldungen e~tsc~ieden werde1;1 kann? ob und in welcher Weise irgend­
e~n Posten i~ die Zahlungsbilanz emer bestimmten Wirtschaftsperiode 
emzuordnen ISt. 

.. Die folge;11de .V or~chrift scheint diesen Bedingungen am besten zu 
genu~en: es smd m die Zahlungsbilanz eines Zeitraums alle diejenigen 
Vor~3:nge aufzunehmen, auf Grund deren Zahlungen zwischen An­
gehangen des In- und Auslandes in_ diesem Zeitraum fällig werden. 

Bedeut~g ~n~ A~wendung dieses Kriteriums werden am leich-
1este~ _durchsi:htig im E all der sogenannten einseitigen Verpflichtun aen: 
-~bsidien, Tnbu~, Le~ate .. Vorgänge, die zu solchen Verpflichtm~gen 

fuhren, wer~en mch~ m d1e Zahlungsbilanz desjenigen Jahres auf­
?e~ommen, m d~m d1e Sc_huld begründet worden ist, sondern in die des­
J~mgen {ahr~s, m dem die Schuld zu tilgen ist. Bei der Wareneinfuhr 
hegen die 1:?n~ge. ebe1_1falls ga1_1z einfach, soweit die Warenschuld in 
dem Jahr f~ll~g ISt, m_ dem di~ Ware die Grenze passiert und in der 
H;andelsstat~stik erschemt. Bei der Gewährung von entgeltlichen Kre­
dit~n aber ISt darauf ~? achten, daß ein solcher Vorgang zwei oder 
drei Art:n von Anspruchen e~tstehen läßt: erstens einen Anspruch 
de_s Kreditnehmers an den _Kreditgeber auf Überlassung von Zahlungs­
mit~eln o~er Stundung emes Anspruchs, z. B. aus vVarenlieferung· 
zw:eitens emen Anspruch des Kreditgebers auf Zahlung von Zinsen: 
dnttens _(ausgenommen den Fall der ewigen Rente) einen Anspruch 
des K~editgeber~ auf Rüc~z~hl~ng der Schuldsumme1). Nur die erste 
Verpflichtung wird regelmaßig 111 dem Jahr der Gewährung des Kredits 

. 
1
) Bei Be~eiligungen an ~usländischen Unternehmungen verwandeln sich der 

z'Y.erte und d1;1tte Anspruch rn Eyen_tua~-Ansprüche von zunächst unbestimmter 
Hohe auf Gewmnauszahlung und Lrqmdaüonsausschüttung. 
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in die Zahlungsbilanz aufzunehmen sein, während die übrigen Posten 
oft in künftigen Jahren zu verbuchen sind, je nach ihrer Fälligkeit. 

Fälligkeit eines Anspruchs bedeutet im Sinn unserer Definition 
nichts anderes, als daß Verfügungsgewalt über Dinge und Leistungen 
auf Grund einer bestehenden Verpflichtung in einem bestimmten Zeit­
punkt von einem bestimmten Wirtschaftssubjekt, auf ein bestimmtes 
anderes übertragen werden soll. Die Verpflichtung kann vereinbart 
oder oktroyiert sein. Sie wird heute im typischen Fall auf Überlassung 
von Zahlungsmitteln lauten. Die Tilgung aber kann auch auf andere 
Weise erfolgen als durch Handwechsel von Geldzeichen (Münzen und 
Banknoten) oder durch Überschreibung von scheck- oder girofähigen 
Bankguthaben: nämlich durch Aufrechnung von Forderung und Gegen­
forderung. 

Da in der Wirtschaft der Gegenwart die wichtigsten Vorgänge 
des Verkehrs zwischen Angehörigen der Volkswirtschaften zur Ent­
stehung solcher Forderungen unmittelbar oder mittelbar Anlaß geben, 
gewähren die Zahlungsbilanzen mannigfaltige . Einblicke in den Stand 
und die Veränderungen der wechselseitigen Beziehungen von Volkswirt­
schaften. Es ist aber zu beachten, daß eine Reihe wichtiger Bewe­
gungen aus ihnen nicht abgelesen werden kann. So wird z.B. Aus­
und Einwanderung als Vorgang nicht aufgenommen (albgesehen von 
dem Hab und Gut, das die Auswanderer etwa mit sich führen, oder den 
Geldsendungen, die sie später machen). Ebensowenig sind aus den 
Aufstellungen andere Ereignisse von weltwirtschaftlicher Bedeutung 
zu ersehen, die den besprochenen Kriterien nicht genügen, sofern näm­
lich aus ihnen unmittelbar keine Zahlungsverpflichtungen folgen: Er­
findungen, deren Ausnutzung die wirtschaftlichen Beziehungen eines 
Landes zum Ausland umwälzen kann, Übernahme neuer Wirtschafts­
methoden, Eröffnung von Verkehrswegen, Abschluß von Kartellen und 
Fusionen, Wandlungen in den politischen Machtverhältnissen, Erwerb 
von Einflußsphären, Änderungen im Gefüge der einzelnen Volkswirt­
schaften und in den Formen des äußeren Wirtschaftsverkehrs. 

Die Zahlungsbilanz vermittelt also nur einen Teilausschnitt der 
weltwirtschaftlichen Beziehungen der Volkswirtschaften. Sie läßt nicht 
alles erkennen, was das einzelne Land gegeben oder empfangen hat. 
Ein großer Teil dieser Leistungen entzieht sich der streitfreien Be­
wertung nach objektiven Maßstäben. Nur solche Vorgänge könn~n 
auf genommen werden, die zu Übertragungen von Verfügungsmacht m 
geldmäßig bestimmtem Betrage zwischen Angehörigen der einen und 
einer anderen Volkswirtschaft führen. In praxi werden nicht einmal 
diese vollständig verzeichnet, denn die kostenlose Überlassung einer 
Erfindwig oder eines Urheberrechts, etwa zwischen Mitgliedern einer 
Interessengemeinschaft, pflegt nicht in der Zahlungsbilanz zu erscheinen, 
obgleich solche Vorgänge grundsätzlich nicht anders zu behandeln sind 
als Geschenke unter Einzelpersonen. 

Andererseits könnte es bei einigen Posten (von praktisch meist 
geringerer Bedeutung) zweifelhaft erscheinen, ob in der Tat der ver­
zeichnete Akt unserem Kriterium genügt, z.B. bei den erwähnten Na­
turalgeschenken und -stiftungen, aber auch bei Kriegsbeute, die von 
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!~~d e~~~r~~e~ Heer~; r-~~ dem besiegum ins Siegerland ausgeführt 
kann' hi . ei em mi ge u rt~n Hab und Gut von Auswanderern. Es 
diese p~r eme offene Fra_ge bl~1ben, ob man sich besser dafür entschiede, 

,sie in eins!nA~hs der e1gent1~chen Zahlungsbilanz auszuscheiden und 
Posten deuten s:R~ J\ verreis_en odr ob man sie ~ls „uneigentliche" 
gründ t d d h ' . . . a s emen organg, der emen Anspruch be­
scheid:t' mS:n ~~~ tren V_organg selber_ un~ actu erfüllt wird. Ent­
nehmen .. ~ u_r, _diese Posten m die Zahlungsbilanz aufzu­
:geführt' !~r:~~sen sie m Jedem Fall auf beiden Seiten der Bilanz auf-

wo linp a~dere Sch~ierigkeit scheint sich in den Fällen zu ergeben 
,die z!hlu~ts au:g~fuh~ter ·w:~re1!- in der_ Weise gestundet wird, daß 
hat Die g ~rs m ~mer kl!-nftigen Wirtschaftsperiode zu erfolgen 
der. FäI1igte~tgJ PrWax1s verzeichnet eine solche Ausfuhr nicht im Jahr 
A ei er arenschuld, sondern ihrer Begr„ d D. 

u:s:~~:e ~;l~n~!~:e1~~~/cttnb1:r. /n Wirklic~keit i:n~:Yt es :ri~ 
gedanken des Sehe erems immung zwischen dem Grund­
stoff es. Es ist b~s hunf. der S~erkunft des_ einzu[üllenden Zahlen­
wirkliche Fälligkeit der ei~::!s h arge der Dfmge mcht möglich, die 
damit begnügen d1·e W . de u en zu er ahren. Man muß sich 
d. , are m em Jahr zu reg· t · · d · 

ie Grenze überschritten hat ( d . d is neren, m em sie 
,schein von dem zuständigen stat1s? hn em der betreff ende Anmelde­
durch entsteht unter Umständen z~sU en trt _aufj'ear_beitet ist). Hier­
dann, wenn die Schuld erst in einem ~r-~~ e1J h assf1~p?sten? nämlich 
,diesem Grunde muß im ersten J h ~a eren a re allig wud. Aus 
e~ngefügt werden, der den entsteh:nJe:1Feßegenposie!1 ,;Warenkred!t" 
eme Kapitalbewegung sichtbar macht D' er au~g eicht un~. zugleich 
besonders zweckmäßig wenn es elin . . ie_~es . orgehen ware dann 

,S~undungskredite statistisch zu !rfas!~~ d~1;1ire .?ieser kaufmännischen 
n~s der durch Banken und Bankiers ' T„h rganzun~ un~erer Kennt­
diese Möglichkeit meist nicht gegeben1le"'; rtef ~r~dite; m praxi ist 

,dken G~pflogenheiten wirtschaftswissen~chaft~~h:~rM ih a~~~ a~ch sonst 
auf emer Ware bei Stundung des Verk f . e o I ' en Ver-

z~eier Geschäftsvorfälle ZU betrachten: de~u .1:reirs~ al_s Verkopplung 
die Gewährung eines Kredites2). sa zeo emer Ware und 

1) Die Veröffentlichung des amerikanischen w· h . . . 
Zahlungsbilanz des Jahres 1928 unternimmt ein l ihtscS at~numstenums über die 
der Tat nicht in der Kapitalbilanz sondern als eKso c kt· c atzung und führt sie in 

·zahlen auf. ' ' orre 1vposten der Außenhandels-
2) Ob auch solche Zahlungsverpflichtungen aufzu h . . 

. Zahlungsverpflichtun"" zwar fällig ist aber ni'cht h n~ men. smd, m denen eine 
Ko k · F'"' , ononert wird wi· · u II d .. n urses emer irma und des Staatsbankerotts . t . F ' ~ 11;11 .(' a es 

.orterungen der Arbeitsgruppe von eini en S h ' IS.. e~ne rage, die m den Er­
von anderen grundsätzlich verneint w~rde al verst~ndi~i:t grundsätzlich bejaht 
der Pri~zi~ien sich rein durchführen lasse~. Nifrraxi. wir vor _der Hand keine; 
festverzmshchen Werten wird die Statistik über die ~~h Staatst~l1/hen und anderen 
-der w~rklich geleisteten Zahlungen verfügen. Im W o h zul t1c der _fälligen und 
nur die Soll zahlen zur V erfü uncr Bemerke a~en an e stehen m der Regel 
lichten Bilanzen bisher einen lorr~kturposten fü~wer;l !<lt, gaß keine der veröffent-

h~3!!, faßß e!:sirur~kte~s SE~In~~~-:gr s:!~hsecnh!a· ~ufze~ :!n g!r'Tr°I.~:~11t!
0

~tir:t!eer~ 
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genommen wird. 

Die hier gegebene Interpretation vermag sämtliche Posten der 
vorliegenden Zahlungsbilanzen mit einem sehr geringen Aufwand an 
gedanklichen Konstruktionen einfachster Art einheitlich zu deuten. Sie 
macht zugleich die Möglichkeit der Aufstellung einer bilanz- oder besser 
kontokorrentähnlichen Doppelreihe von Posten gleicher Endsumme 
verständlich. Denn wenn die Aufstellung vollständig ist und keine 
Forderung notleidend wurde, so muß der Gleichstand von Forderungen 
und Schulden in dem betrachteten Zeitraum erreicht worden sein. Die 
Deutung entspricht auch durchaus der herkömmlichen Behandlung des 
Gegenstandes, der schon in der älteren englischen Literatur als balance 
of indebtedness bezeichnet wird. Daß hierunter weder die Forderungen 
und Schulden ohne Hinblick auf ihre Fälligkeit, noch die in der beob­
achteten Periode entstehenden, noch die in einem Zeitpunkt sich gegen­
überstehenden gemeint sind, zeigen die vorliegenden Bilanzen und die 
Erläuterungen der führenden Schriftsteller auf das deutlichste. 

II. 
Welche volkswirtschaftlichen Schlüsse aus aufgestellten Zahlungs­

bilanzen gezogen werden dürfen, ist eine Frage, die in verschiedenen 
Epochen auf sehr verschiedene Weise beantwortet worden ist. Im 
Anfang wollte man aus ihnen kurzer Hand ein Urteil über Blüte oder 
Niedergang einer Volkswirtschaft gewinnen. Gegenwärtig wird sie 
von der Mehrzahl der Forscher als eines unter vielen statistischen 
Werkzeugen zur Lösung von Problemen betrachtet, die durch die Ein­
passung einer Volkswirtschaft in ihre wirtschaftliche Umwelt gestellt 
werden. 

1. Die Zahlungsbilanz gewährt einen raschen, summarischen über­
blick über den Stand und, beim Vergleich zweier Bilanzen, über die 
Änderungen dieser Beziehungen. Es folgt aus den Erläuterungen des 
vorangehenden Abschnittes, daß erstens nicht die Gesamtheit der welt­
wirtschaftlich wichtigen Prozesse und Zustände aus ihr vollständig 
erkannt werden kann. Schon das notwendige Fehlen der Wanderungs­
bewegungen würde das verhindern. Zweitens aber ist zu beachten, daß 
erst durch Vergleich mit der Zahlungsbilanz anderer Staaten und 
durch Heranziehung von Kenntnissen statistischer und nicht statistischer 
Art über die inneren Verhältnisse einer Volkswirtschaft die Gewinnung 
genauer Aufschlüsse möglich wird. Die Art der weltwirtschaftlichen 
Einpassung eines Landes läßt sich aus der Zahlungsbilanz erst dann 
abschätzen, wenn z.B. auch die Umsätze im Binnenhandel, die Höhe 
der Inlandserzeugung, das Verhältnis der in Ausfuhr- und Binnen­
industrie beschäftigten Arbeiter bekannt sind. Auch sagt die Gesamt­
ziffer der Ausfuhr, wie sie allein in der Zahlungsbilanz erscheint, wenig 
aus, wenn nicht bekannt ist, ob es sich um Verarbeitung heimischer 
oder ausländischer Rohstoffe, um bloße Wiederausfuhr ausländischer 
Waren, um Monopol- oder Konkurrenzverhältnisse, um hart oder 
um läßlich umkämpfte Exportmärkte handelt. Ähnliche Vorbehalte 
sind bei den meisten anderen Positionen zu machen. Die Zahlungs­
bilanzen enthalten Daten, die zur Erkenntnis der weltwirtschaftlichen 
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Lage einer Volkswirtschaft notwendig sind, aber die~e Daten, für sich 
genommen, sind zur Gewinnung eines bündigen Urteils nicht hin­
reichend. Sie bedürfen der Ergänzung durch andere Kenntnisse 
statistischer und nichtstatistischer Natur. 

Dies ist vor allem zu bedenken, wenn zusammenfassende Urteile 
über die gegenwärtige Lage, die Entwicklungsbedingungen und die 
künftigen Aufgaben einer Volkswirtschaft mit Hilfe von Zahlungs­
bilanzen gefällt werden sollen. Bei solchen Untersuchungen können die 
einzelnen Vorfälle, die die Zahlungsbilanz registriert, ebenso wie ihre 
Summen, nur als Einzelsymptome von sehr verschiedenem Gewicht und 
hoher Vieldeutigkeit gelten. Je nach Verfassung und Lage der Wirt­
schaft wechselt die Bedeutung der Anzeichen: gefährliche Fehlschlüsse 
pflegen daraus zu entstehen, daß einer Zahl, die in einer bestimmten 
geschichtlichen Lage von hoher Wichtigkeit war, die gleiche Bedeutung 
auch in solchen späteren Zeiten zugeschrieben zu werden pflegt, wo das 
Gefüge der Wirtschaft und der sie bedingenden Kräfte sich von Grund 
auf geändert hat. 

Lange Zeit ist ein Ausfuhrüberschuß ohne weiteres als Anzeichen 
blühender Volkswirtschaft betrachtet worden; man glaubte, er zeige 
ein überlegensein der heimischen Wirtschaftskräfte an, im Zeitalter 
des Merkantilismus vermutlich mit einigem Recht. Später verbreitete 
sich die Meinung, daß im Gegenteil ein Einfuhrüberschuß den Reichtum 
eines Landes beweise; es wurde vorausgesetzt, daß er durch hohe Zins­
verpflichtungen des Auslandes gedeckt sei, ,vie im Falle Groß­
britanniens. In einigen Fällen trifft weder die eine noch die andere 
Voraussetzung zu. In Wirklichkeit ist nur im individuellen Fall und 
in einer konkreten Lage die Entscheidung zu fällen, auf Grund einer 
ausgebreiteten Kenntnis der Gesamtheit aller wichtigen ·wirtschafts­
faktoren und ihres Zusammenhangs. 

Für sich genommen, weist die Zahlungsbilanz zunächst nichts 
anderes aus, als die Höhe und Art der wichtigsten zwischen einer Volks­
wirtschaft und ihrer Umwelt spielenden Übertragungen von Verfügungs­
macht. Sie zeigt an, welche Posten im Laufe der Jahre wachsen welche 
abnehmen, sie regt Vermutungen darüber an, welche Bewegungen mit­
einander zusammenhängen. Ursächliche Erklärungen positiver Art 
sind ihr in keinem Fall ohne weiteres zu entnehmen. 

2. Die Posten der Zahlungsbilanz sind in ihrer Gesamtheit der­
gestalt voneinander abhängig, daß jede Veränderung eines Postens einer 
Bilanzseite durch gleichlaufende Veränderungen von Posten der anderen 
Seite oder durch entgegengesetzt gerichtete Veränderungen von Posten 
derselben Seite ausgeglichen werden muß. Vermutungen darüber, welche 
Bewegung in einem konkreten Fall als Ursache, welche als Wirkung 
anzusprechen ist, können grundsätzlich erst auf Grund einer ·Würdigung 
der Gesamtlage angestellt werden. Keine Postengruppe hat in dieser 
Beziehung einen Vorrang vor einer anderen, Bewirkungen sind in allen 
Richtungen möglich. Eine Erhöhung, beispielsweise der Warenausfuhr, 
kann eine Folge verstärkter Kapitalausfuhr sein, ebenso gut aber kann 
die Flagge oder der Kapitalexport dem Handel folgen; oder der Aus-
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wanderung, oder den Veränderungen irgendeines a?dere1;1 P~st~ns. pas 
Schema der Zahlungsbilanz schränkt diese Manmgfalhgkeit m kemer 
Weise ein. . 

Auch der Saldo des Kapitalverkehrs, des kurzfristigen _wie des 
langfristigen, füllt nicht etwa eine Lück_e aus, die a~s der ~ilanz }er 
·waren und Dienste, einschließlich der Zmsen und Tnbute,_ sich. eroibt. 
Die Wanderungen der Kapitalien und Kredite ergeben sich __ vielmehr 
aus spezifischen Marktkonstellationen, die von d~ne1;1 d~r Markte ~er 
·waren und Dienste in wechselndem Grade unabhangig smd: bald smd 
es Zinsspannungen, bald Maßnahmen _der: Industr~e- und Bankpolitik, 
bald politische Akte und Zustände, die Jene Kapital~ewegungen ohne 
strengen Zusammenhang mit den Bewegungen der Ern- und Ausfuhr 
beeinflussen. Ebensowenig geht es an, einen Überschuß der. Waren­
einfuhr ohne weiteres aus dem Abschluß von Ausland~anleih~n zu­
gunsten dieses Landes abzuleiten. Daß aber auch im zwISchen~ 
ländischen Verkehr keine Forderung erfüllt werden kann, ohne daß An­
gehörige des „bErrechtigten" Landes Leistungen . von An~ehörigen. des 
„verpflichteten" Landes entgegenzunehmen oder_ ihm Kapit3:l ~u leihen 
bereit sind diese in der Politik oft vergessene Bmsenwa~rheit, ISt aller­
dings mit 'Hilfe des Bilanzschema~ be?onders eindr~ckhch zu machen. 

Auch wo zahlenmäßige überemstimmung der Anderung~n em.~ger 
Posten· der Aufstellung, bei relativer Konstanz de~ Restes, em ursac~­
liches Verhältnis zwischen jenen anzudeuten schemt, muß das U rt~il 
auf Grund einer Einsicht in den Gesam~zusammenha1:g .. ~lle1:' em­
schlägigen Fakten gewonnen werde:1. Erreichen -~· _B. die Jahrhch an 
das Ausland zu zahlenden Schuldzmsen zahlenmaßig den Betr:ag der 
Kapitaleinfuhr, so ist daraus ni_cht _zu ~ntnehmen, da_ß es die Auf­
bringung der Zinsen gewesen sei, di~ die A_ufnahme Jener _Aus_lands­
schulden notwendig gemacht hat. Die Kapitalaufnah~e wird. m der 
Regel von Zinsdifferenzen des In- und Auslan~~s .. abhan~en,. die Auf­
bringung der Schuldzinsen von den Rentabi_htatsverhaltmssen der 
schuldnerischen Unternehmungen oder der Fi:1anzkraft_ des schuld­
nerischen Staates. Wäre die Annahme berechtigt, daß im ~?nkre~en 
Falle alle übricren Posten der Zahlungsbilanz als fast unveranderhch 
angenommen w~rden dürften, so würde _sich. höchstens der Schluß_ er­
geben, daß die fälligen Zinsen nur ID1t Hil!e der Auslan~_sanfeihen 
übertragen werden konnten. Dieses Problem ISt aber grundsatzhch zu 
trennen von dem Problem der Aufbringu?g im Innern1

). . 

Allerdings bleibt zu bedenken, daß die V ?raussetzun~. diese~ Argu­
ments alle übrigen Posten der Zahlungsbilanz ~nve~anderhch _ge~ 
setzt" kaum je in einer konkreten Situation erfüllt sem wird. In Wuk­
lichkeit sind Ein- und Ausfuhr, ebenso wie die übrigen Po~~en d~r 
Zahlungsbilanz, soweit sie nicht aus abgeschl~ss~nen Vertragen . m 
jährlich vorausbestimmter Höhe erfolgen, abhangig von .. den sich 
wandelnden Umständen des Wirtschaftsfebe:1s und den Veranderungen 
seines Aufbaus; sie unterliegen überdies m wechselndem Maß den 

1) y gl. aber die Erwägungen S. 14f über eine mögliche Abhängigkeit des Auf­
bringungs- von dem Übertragungsproblem. 
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regelnden oder störenden Eingriffen innerer oder äußerer Gebilde und 
Mächte. 

3. Eine Za~lungsbilan~ gibt Aus~unft über Vorgänge eines ab­
geschlossenen Wirts~haftszeitraums. Em Urteil über die künftige Ge­
st_altung ~er . welt~Irtschaftlichen Verkehrsbeziehungen einer Volks­
wi~tschaft ~st i~r n~cht .?hne weiteres zu entnehmen. Die Frage, welche 
~i~kung die kunfüge Anderung eines der Posten auf die Höhe der 
ubngen ausüben wird, kann vielmehr nur auf Grund einer umfassenden 
Analyse der vo~ks- und weltwirtschaftlichen Gesamtlage beantwortet 
werden .. D~s Bild des Größenspiels vergangener Wirtschaftsperioden 
k?'nn bei diesen Analysen und Schätzungen nur Anhaltspunkte dar­
bieten. 

Erwägt _man?. 1;1m ~as heut_e wichtigste Beispiel solcher Probleme 
z~ nennen, ~ie Fahigkeit zu Tnbutleistungen an das Ausland so wird 
die Entscheidm;1g über Möglichkeit und Unmöglichkeit gewiß ;icht aus 
der Za~lung~bilanz abgeschlossener Wirtschaftsperioden vor Eintritt 
d~r Tnbutleistunge1: abgelesen werden können. Nicht nur, daß Ein­
u d Aus~_uhr, _Schiffahrt und Kreditverkehr, Versicherungs- und 
Effektenmarkte m der gegenwärtigen Wirtschaftsverfassung den leb­
haf~esten spontanen Bewegungen ausgesetzt sind: sie sind auch der 
B_~ein~ussung durch bewußte Bank-, Finanz- und Industriepolitik zu­
ganghch.. ~.n welchem Grade und in welchen Zeiträumen dies gelingen 
kar:in, hieruber. bestehen unter den Forschern allerdings erhebliche 
Memungsverschiedenhei ten. 

Je nach_ der. St~llung, die der Beurteiler in diesen Fragen der Wirt­
s?haftstheone. emnn:!1mt, . wird auch seine Bewertung der Zahlunas­
b:lanzen als ~mes Hilfsmittels für die Bestimmung der Tributfähigk:it 
eir:ier V ?lkswirtschaft ohne entsprechende Kapitaleinfuhr eine andere 
sem_. Nimm~ man a1:, daß dur?h di~ steuerliche Aufbringung des Tributs 
allem oder _m Verbmdung mit Diskonterhöhungen ein solcher Druck 
auf den Preis~tand ausgeübt werden wird, daß die Ausfuhr sich um den 
~etrag de_s Tr:butes erhöhen muß, so ist die Verwendung von Zahlungs­
bilanzen ~n ~iesen_i Zusammenhang allerdings von keinem erheblichen 
We!~· Em Je germgeres Maß von ~irksamkeit man steuer- und bank­
pohtischen Maßnahmen für die Gestaltung des weltwirtschaftlichen Ver­
kehrs zuzugestehen bereit ist (je unelastischer sich Angebot und Nach­
frage verhalter:i), um so wichtiger erscheint hingegen eine statistische 
Darstellung semer Ergebnisse für einen abgeschlossenen Zeitraum. 

In den B_eratungen der Arbeitsgruppe wurde der erste radikale 
Standpunkt mcht vertr_eten so wenig wie die ihm entgege;ngesetzt~ 
ex~reme Anschauung, die Vorgänge des weltwirtschaftlichen Verkehrs 
se!_en . bewußter Beeinfl~ssung durchaus unzugänglich. Die Sachver­
standigen stellten e~ vielmehr o~ne Ausn~hme als fraglich hin, in 
welch_em Maße und m welchem Zeitpunkt eme solche Wirkung eintritt. 
Es ;yird von A~bau und_ Lage de~ Volkswirtschaft und von der Eigen­
art ihrer weltwirtschafthchen Beziehungen abhängen, ob z. B. erhöhte 
Beste1;1erung zwec~s ~ahlung von Ausla!1dszinsen oder Reparations­
verpfüchtungen hmreicht, um zahlungsbilanzmäßige Gegenposten in 
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Höhe der Zins- oder Reparationsverpflichtungen zu schaffen. Denn es 
ist fraglich, ob die Steuereihebung den Verbrauch in erforderlichem 
Maße einengt; fraglich, ob infolge dieser Einengung ein nachhaltiger 
Preisfall eintritt; fraglich, ob dieser Preisfall die Einfuhr hinlänglich 
einschränken, die Ausfuhr genügend steigern wird. Fraglich ist es 
aber auch, ob die nächste Folge nicht eine Minderung der Kapital­
bildung ·sein wird, in ihrem Gefolge Erhöhung des Zinsfußes, verstärkte 
Heranziehung von Auslandskapitalien und in deren Gefolge möglicher­
weise Aufhebung jener preissenkenden Tendenzen. Fraglich bleibt 
ferner, ob der Druck der erhöhten Besteuerung und die ihr zu Hilfe 
eilende Diskontpolitik nicht Gegenmaßnahmen des Auslandes hervor­
rufen, im Innern aber eine Wirtschaftskrise erzeugen müssen, welche die 
inländische Aufbringung der Summen auf die Dauer in Frage stellt. 

Fraglich ist also nicht die generelle Möglichkeit, sondern die in­
dividuelle Wahrscheinlichkeit, und nicht das „Ob", sondern das „Wie 
groß" der Beeinflußbarkeit des weltwirtschaftlichen Verkehrs durch 
bewußte Eingriffe. Liegen für eine Volkswirtschaft Zahlungsbilanzen 
einer Reihe von Jahren vor, in denen solche Eingriffe vorgenommen 
worden sind, so wird die Gewinnung eines Urteils über die Elastizität 
einzelner Posten dadurch in einigen Fällen erleichtert werden. Halt­
barkeit wird dies Urteil aber nur bei durchaus stetiger Entwicklung 
der weltwirtschaftlichen Verhältnisse in vorgezeichneten Bahnen ge­
winnen können. Je stärkere staatliche und wirtschaftliche Kräfte an 
der Umgestaltung der Volkswirtschaft und ihrer Verkehrsbeziehungen 
wirken, desto unsicherer wird das Ergebnis der Analyse sein müssen. 
Solche Probleme bestehen nicht bei denjenigen naturalen Über­
tragungen, die Forderung und Erfüllung, Anspruch und Leistung in 
einen Akt zusammenfallen fassen: bei naturalen Übertragungen von Ge­
schenken, Erbschaft@, Kriegsbeute und Auswandererhabe. In allen 
anderen Fällen muß ein Ausgleich durch einen neuen Verkehrsakt her­
gestellt werden, und die Zahlungsbilanz zeigt an, welche Änderung das 
Größenspiel 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 öffentlichen oder privaten Haushalts verglichen 
werden können. Sie zeigt an, ein wie großer Bedarf an ausländischen 
Waren, Leistungen und Zahlungsmitteln (genauer: solchen Waren, 
Diensten und Zahlungsmitteln, die sich in der Verfügungsgewalt von 
Ausländern befanden), in einer Wirtschaftsperiode zu befriedigen war, 
und auf welche Art und Weise disser Bedarf gedeckt worden ist. 

Die vorliegenden Bilanzen erfüllen <ließe Aufgabe nur unvoll­
kommen, denn sie geben für wichtige Kategorien von Verkehrsvor­
gängen nicht die vollständigen Zahlen beider Bilanzseiten an, sondern 
nur ihre Salden: z. B. bei der kurzfristigen Verschuldung und bei dem 
Handel mit ausländischen Zahlungsmitteln. So wünschenswert es 
wäre, in allen Fällen über mehr als die Saldo-Zahlen zu verfügen, so 
wird doch der Sinn der Aufstellungen durch jene Ungleichförmigkeit 
nicht getrübt. 
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5. Es ist zu beachten, daß der Begriff Zahlungsbilanz in einer 
anderen Bedeutung als der hier abgegrenzten gebraucht wird, wo immer 
die Bewegungen der intervalutarischen Kurse aus ihrem Stande ab­
geleitet werden sollen. Unter Zahlungsbilanz wird in diesem Zu­
sammenhang nichts anderes verstanden als das Verhältnis von Angebot 
und Nachfrage auf dem Markt ausländischer Zahlungsmittel an irgend­
einem Markttage: das heißt, die in einem Zeitpunkt fälligen ~chulden 
und Ansprüche, allenfalls vermehrt um diejenigen Posten, die zum Aus­
gleich eines etwa auftretenden Ungleichgewichts von Nachfrage und 
Angebot an jenem Tage gebildet werden: durch Stundung, Kredit­
gewährung, Goldverschiffung, Effektenverkäufe usw. Die Jahres­
zahlungsbilanz im oben definierten Sinn könnte der Idee nach als Summe 
der Umsatz-Bilanzen der einzelnen Marktlage aufgefaßt werden. Zur 
Erklärung der Kursbewegung einer abgelaufenen Periode aber kann sie, 
auch in ihrer vollständigen Form, nicht dienen, da ihre Posten zum Teil 
infolge von Änderungen der intervalutarischen Kurse entstanden sind. 

Zu bedenken bleibt auch, daß die vorliegenden Zahlungsbilanzen 
Änderungen der intervalutarischen Kurse überhaupt nicht erkennen 
lassen. Handelt es sich nicht um Länder mit festen Kursen, so müssen 
die Summen auf einheitliche Währung, gegebenenfalls unter Einfügung 
von Korrekturposten, umgerechnet werden. Auf diese Weise wird die 
formale Gleichheit der Aktiv- und der Passivseite hergestellt. Daß 
die Vergleichbarkeit der so gewonnenen Zahlen mit den statistischen 
Daten des inneren Verkehrs durch dieses Verfahren in Frage gestellt 
wird, liegt in der Natur solcher Zustände hegründet1). 

III. 

Die Forderung liegt nahe, die Zahlungsbilanzen so aufzustellen, 
daß aus ihnen die Veränderungen im Stande des Auslandsvermögens 
ohne weiteres ersichtlich werden. In praxi stellen die Kapital­
bewegungen zwischen den Angehörigen verschiedener Volkswirtschaften 
den Gegenstand des weitaus größten Interesses dar, sowohl aus 
politischen wie aus wirtschaftlichen Gründen. Statistische Er­
hebungen über die sämtlichen ausländischen Kapitalanlagen und Aus­
landsschulden von Angehörigen einer Volkswirtschaft aber können 
wegen praktischer Schwierigkeiten nur in größeren Zeiträumen, wenn 
überhaupt jemals mit Aussicht auf Erfolg, veranstaltet werden. Es 
wäre also erwünscht, in den jährlich veröffentlichten Zahlungsbilanzen 
ein Mittel zur Fortschreibung jener Daten zu besitzen. 

In der Tat erscheinen in den Zahlungsbilanzen grundsätzlich alle 
Vermehrungen der Auslandsanlagen von Angehörigen einer Volkswirt­
schaft und der Inlandsanl~gen von Angehörigen der übrigen Volkswirt-

1) Wenn in der Literatur von "Zahlungsbilanz-Theorie" der intervalutarischen 
Kurse gesprochen wird, so liegt meist eine dritte Bedeutung des vV ortes vor, 
wenn nämlich nichts anderes behauptet wird, als daß die Ursachen einer Bewegung 
der Kurse nicht allein - oder nicht vorzüglich - in der Politik der Noten-, Scheck­
und Girobanken oder in irgendeiner anderen Generalursache zu suchen sind, 
sondern ganz allgemein in den „Geschäften und Stimmungen", die Angebot und 
Nachfrage ausländischer 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 geführt hat; daneben werden alle aus solchen Anlag~n en~­
standenen Geldforderungen und Geldschulden aufgeführt, soweit si_e 
ebenfalls während der Periode fällig geworden sind: Zinsen, Amorti­
sationen Dividenden Lizenzen usw. Die Zahlungsbilanz .liefert daher 
einen s~hr wichtige~ Beitrag zur Erkenntnis der y erä~de:ungen des 
Auslandsvermögens. Sie zeigt insbesondere an, ob die heimische Nach­
frage nach ausländischen \Varen und Leistungen, angesichts des Standes 
feststehender Geldverpflichtungen und der ausländischen Nac~frll:ge 
nach heimischen Waren und Leistungen, in dem Berichtsjahr befriedigt 
werden konnte ohne den im Laufe großer Zeiträume angewachsenen 
Stamm der Au~landskapitalien anzugreifen, sei es der langfristigen An­
lagen, sei es der kurzfristigen Ausleihungen. Freilich kann ei1! Rück­
gang der ausländischen Kapitalanlage auch auf an~ere Y! e~se ver­
ursacht sein als durch Anschwellen des Verbrauchs; es ist moglrch, daß 
die höhere Rentabilität der inländischen Anlagen oder die verstärkte 
Spannung der politischen Lage maßis:ebend ~md somit der steigende 
Verbrauch ausländischer ·waren und Drenste mcht als Ursache, sondern 
als Folge zu betrachten ist. . . 

Es darf aber nicht vergessen werden, daß durch die Zahlungsbilanz 
nicht alle Momente registriert werden, die für die Veränderungen des 
Auslandsvermögens von Angehörigen eine~ V olks~irtsc~a!t yon B_~lang 
sind. Erstens verzeichnet die Zahlungsbilanz· mcht dieJerngen Ande­
rungen der Höhe des Auslandsvermögens, die nicht aus Tran~~~!ionen, 
sondern aus Änderungen des Grundstückwerts, der Rentabihtat, der 
Zinsbewegung stammen; eine Aufstellung über das Auslandsvermögen 
aber darf die Anlagen und Schulden nicht lediglich zu ihrem „Einstands­
preis" einsetzen. Zweitens werden in die Zahlungs_bilanzen die unver­
teilten Gewinne einer Auslandsunternehmung mcht aufgenommen. 
Drittens enthalten die Zahlungsbilanzen keine Angabe über Zuwachs 
und Verlust solcher Anlagen, die durch Änderung des Domizils ihres 
Besitzers aus Inlands- zu Auslandsanlagen (und umgekehrt) werden. 
Endlich werden in ihr nicht diejenigen Änderungen im Besitzstande 
nachgewiesen, die durch veränderte Grenzziehung entstanden sind1). 

„W elchen Weg man aber auch wähle: in keinem Fa~le können. d10 
besprochenen Aufstellungen, seien sie nun vom Typus emer Y erpfl_ich­
tungs bilanz oder einer Vermögensänderungs-Rechnung, den Smn emer 
volkswirtschaftlichen Erfolgsrechnung haben, oder auch nur als Ana­
logie zu Erfolgsrechnungen von Erwerbsunt_erne~mu_ngen !"ietrachtet 
werden. Der gewachsene Wohlstand oder die richtige Wirtschafts­
führung eines Landes ist auch aus vollendeter Kenntnis des Zuwachses 

1) Die beiden letzten Kategorien könnt~n bei Einfüg;ng e:1tsprechender 5iegen­
posten aufgenommen werden, ohne den S_rnn der Zahlungsbilanz zu zersto~en -
-ebenso wie heute die Noten und Waren, die Auswanderer, Erobe:er :1nd Reisende 
mit sich führen. Zweckmäßiger erscheint es, afü~ ~iese Posten rn emem ~nhapg 
zu veröffentlichen, soweit sie überhaupt der statistischen Fes~stellung_ zug~nghch 
sind. Über die Behandlung von Einzelfragen aus Grenzgebieten wird m den 
folgenden Kapiteln zu handeln sein. 
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des Auslands-Reinvermögens seiner Bewohner keineswegs zu er­
schließen. Stellt schon im Innern einer Volkswirtschaft die Summe 
aller Individual-Vermögen keinen brauchbaren Maßstab zur Bestimmung 
von Wohlstand und Wohlfahrt dar - denn ihre Steigerung kann er­
kauft sein mit verschlechtmter Versorgungslage von Volksschichten 
von hoher wirtschaftlicher, staatlicher oder geistiger Bedeutung ~ so 
sagt das Anwachsen oder Abnehmen der ausländischen Kapitalanlage 
noch weniger über Blüte oder Verfall der Nationen aus. Die Zunahme 
der ausländischen Kapitalanlagen kann anzeigen, daß eine kräftige 
Volkswirtschaft über ihre eigenen Grenzen hinausdrängt; sie kann aber 
auch ein Zeichen davon sein, daß eine absterbende Wirtschaft die ihr 
verfügbaren Kapitalien nicht mehr im eigenen Lande zweckmäßig an­
zulegen vermag. Ähnliche Erwägungen gelten für eine Zunahme der 
Auslandsverschuldung. Die Forderung, alle statistischen Zahlen aus 
dem Gesamtzusammenhang der wirtschaftlichen Fakten und Daten zu 
interpretieren, gilt an keiner Stelle mit größerer Dringlichkeit als an 
dieser. 

Je wichtigere Wandlungen sich im Gefüge der Volkswirtschaften 
und ihren wechselseitigen Beziehungen vollziehen, desto größer erscheint 
der Wert der Zahlungsbilanz als Hilfsmittel zur Erkenntnis dieser 
Wandlungen. Im gleichen Maße aber wachsen auch die grundsätzlichen 
Schwierigkeiten ihrer Aufstellung und Auswertung, denn ihre Technik 
und ihre Bedeutung ändern sich mit der Umgestaltung der volks- und 
weltwirtschaftlichen Zustände. 

In je stärkerem Maße die formgebende Kraft der Landesgrenzen durch 
zwischenländische Konzern- und Kartellbildung, Filialgründungen und 
Verbandsabkommen, Interessengemeinschaften und andere Vorgänge 
weltwirtschaftlichen Charakters aufgehoben wird, desto schwerere Un­
zuträglichkeiten ergeben sich bei dem Versuch, In- und Auslandsgewinne, 
In- und Auslandsforderungen und -schulden voneinander zu trennen. 
Denn um so willkürlicher wird die Definition der „Angehörigen" einer 
Volkswirtschaft nach Wohn- und Firmensitz. Denkt man sich diesen 
Y organg bis zur Bildung einer Weltwirtschaft im strengen Sinn einer 
einheitlichen Wirtschaftsgestaltung aller Länder der Erde fortgesetzt, 
so würde den Zahlungsbilanzen der Länder keine andere Bedeutung zu­
kommen als heute den von Provinzen und Kreisen einzelner Staaten. 
Da bisher nur unsichere Ansätze einer solchen Entwicklung zu erkennen 
sind, halten sich die wachsende Bedeutung der Zahlungsbilanzen und 
die stärkere Problematik ihrer Aufstellung einstweilen die Waage. 
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II. Das Schema der Zahlungsbilanz. 

Vorbemerkung. 

Das Schema der Zahlungsbilanz will alle während ~iner b~stiny1:1~~n 
Zeit im Verkehr eines Landes mit dem ~usland auf be~.~en Se{ {en a ·// 
werdenden Zahlungsverpflichtungen emander gegenuber.ste en. fl. hs 
eht dabei von der Vorstellung aus, daß alle diese Zahlungsverp _1c -f ungen entweder beglichen werden od_er zur. Inanspruchnahme eme~ 

Kredits führen müssen, und daß weiterhm allem Ansp~uch genommene 
Kredite entweder dazu dienen, fällige Zahlu~1gsverpfüchtun1t aus~r 
gleichen oder ihrerseits neue ZahlungsvedrpfüAchktt~ge1 defie ;~~~::g: 
auslösen Daher stellt das Schema auf er 1vse1 e. a . 
zusamm~n die entweder Zahlungsverpflichtungen ausglei1henp ode.r e1.ie 
Inanspruchnahme von Kredit. darstellen können und auffl_ e~t ass1vs:~s~ 
alle Vorgänge gegenüber, die entw~der Zahlungsverp ic .. ungen Beide 
zulösen oder Gewährung von Kredit zu bedeute!! ve:mogen. . Zah­
Seiten der Aufstellung müssen sich alsdann a:1-sgleic~en, denn die 
lungsbilanz ist ihrem Grundgedanken nach eme Gleichung .. 

Die in die Aufstellung auf genommenen Vorgänge gliedern sich 
in folgende Gruppen: 

I. Warenverkehr. .. 
II. Verkehr mit Goldbar~en und Goldmunzen. 

III. Entgeltliche Dienstleistt~n~en. dt 
IV. Zinsendienst für langfnstige Anlagen und verwan e 

v. ~~!~1f ge Einnahmen. und Ausgaben auf private Rechnung. 
VI. Regierungstransak~ionen. 

VII. Langfristiger Kap.italverkehr. 
VIII. Kurzfristiger Kapitalverkehr. 

IX. Ausgleichsposten für nicht aufgenommene oder falsch 
eingesetzte Posten. 

Will die Zahlungsbilanz ihren Charakter als Gleichung wahren, 
ß · · h f den Standpunkt stellen daß alle aufgenommenen 

so mu sie sic au ' V f"gungsmacht in Voraänge auch tatsächlich zu Übertragungen von er u . d 
ld~äßig bestimmten Bet';age zwischen Angehörigen der emen un 

ge h ft f''h 1)" einer anderen V olkswirtsc a u ren , 

1) s. s. 9. 
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Wo diese Übertragungen nicht tatsächlich vorliegen, wie z. B. 
unter Umständen bei der Bildung neuen Kapitals im Auslande aus aus­
geschütteten Gewinnen alter Auslandsanlagen, werden sie in der Bilanz 
fingiert, indem einmal die Gewinne als Zahlungsverpflichtungen des 
Auslandes und zum anderen die Anlage der Gewinne als neukreditiertes 
Kapital verbucht werden. Das Schema bemüht sich indessen, diese 
Fiktionen auf das denkbar kleinste Maß einzuschränken und alle Ver­
änderungen auszuscheiden, die zweifelsfrei zu keiner Übertragung ge­
führt haben. Die Wahrung des Gleichungscharakters fordert aber, daß 
solche Ausscheidungen nur dann vorgenommen werden, wenn auch 
sämtliche in den Positionen des Schemas enthaltenen Gegenposten rest­
los ausgesondert und getilgt werden können; denn die Gleichung wird 
gesprengt, wenn irgendein Bestandteil als Gegenposten stehen bleibt, 
dem kein Posten auf der anderen Seite mehr entspricht. Die Arbeits­
gruppe ist sich wohl bewußt, daß eine exakte Abgrenzung bei den 
mannigfachen internationalen Verflechtungen der Wirtschaft nicht 
immer möglich sein wird. Wenn eine Unternehmung oder ein anderer 
Wirtschaftskörper über die Grenzen des Landes hinausragt, so läßt sich 
vielleicht formal festlegen, wie weit diese Wirtschaftseinheit im Sinne 
der Bilanz noch zum Inlande gehört und wo sie anfängt, ,,Ausländer" 
zu werden; es ist aber nicht mehr einwandfrei zu bestimmen, welcher 
Teil ihres Wachstums im Ausland auf Übertragungen aus dem Inland 
beruht und was außen hinzugewachsen ist1). 

1

) Bei den Beratungen der Arbeitsgruppe wurde von dem ständigen Sach­
verständigen Prof. Singer die folgende abweichende Auffassung vertreten: ,,Nach 
,den Feststellungen des ersten Kapitels verzeichnet die Aktivseite einer Zahlungs­
bilanz alle Vorgänge, aus denen in dem zugrunde gelegten Zeitraum Forderungen 
eines Inländers an einen Ausländer fällig werden, die Passivseite alle Vorgänge, 

· aus denen ebensolche Schulden eines Inländers an einen Ausländer fällig werden. 
Ein Unterschied zwischen „Zahlungsverpflichtungen" und „Kreditinanspruchnahme", 
wie sie im obigen Text gemacht wird, würde demnach nicht bestehen; denn auch 
<lie Kredite stellen Vorgänge dar, aus denen fällige Forderungen und Verpflich­
tungen entstehen und werden nur darum in die Zahlungsbilanz aufgenommen. Das 
Schema verzichtet demgemäß auch auf eine Zweiteilung der Posten. Der Gleichungs­
charakter der Aufstellung rührt daher, daß jeder Forderung eine Gegenforderung 
gegenüberstehen muß, wenn nicht Schulden unbeglichen bleiben sollen. Es ist im 
ersten Kapitel dargelegt, daß einer der wichtigsten Fälle der Schuldtilgung in der 
modernen Wirtschaft nicht in der Hingabe von Zahlungsmitteln, sondern in der 
Aufrechnung von Forderung und Gegenforderung besteht. Daher wird bei der 
Investierung von Gewinnen aus Auslandsbeteiligungen in diesen selbst nicht Über­
tragung von Verfügungsmacht fingiert, sondern es stehen sich zwei reale Forde­
rungen gegenüber, vorausgesetzt, daß die ausländische Unternehmung als selb­
ständiges Unternehmen aufgefaßt werden kann. Ist dies nicht der Fall, so gelten 
<lie im ersten Kapitel gemachten Bemerkungen über den konventionellen Charakter 
der Abgrenzung von Inländern und Ausländern. Erwägungen aber über die Ur­
sachen des „Wachstums" einer Unternehmung, die über die Landesgrenzen hinaus­
ragt, gehören im Sinn der Untersuchungen der Arbeitsgruppe nicht zum Thema: 
Zahlungsbilanz, sondern zum Thema: Auslandsvermögensbilanz." 
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der 
t Das deutsche Schema 

internationalen Zahlungsbilanz. 

Aktivseite (Forderungen) 

1. Warenverkehr 
1 a) \Varenausfuhr (nach der Handels-

statistik) h d 
b) Silberbarrenausfuhr (nac er 

Handelsstatistik) 
) Schiffsverkäufe an Ausländ~r d) 1) Fischverkäufe in ausländischen 

Häfen 
2) Verkäufe deutscher ·waren von 

deutschen Schiffen im f\-uslande 
e) Elektrizitätslieferungen ms Aus-

~nd AI d f) Postsendungen ins us an 
) Warenausfuhr auf Grund staat­

g licher, nicht kommerziell~r V ~r­
pflichtungen_, die unter a) mcht ein­
zubeziehen ist 

2 Berichtigungen zu 1 . 
a) zur Erfassung des fob Preises . 
b) zur Erfassung des laufenden l\1ar~t­

preises, falls „offizielle" auf em 
früheres Datum bezogene Werte 
verwendet werden kl 

c) zum Ausgleich vo~ falschen De a­
rationen und Schatzungen . . 

d) zur Herstellung der Überemsti_rn­
mung der statist!schen Nachweis~ 
mit der tatsächlichen W a~enaus 
fuhr des Gebiets, für das. die Zah­
lungsbilanz aufgestellt wird 

3 Schmuggelwaren 

II. Ausfuhr von Goldbarren und 
Goldmünzen 

4 Ausfuhr nach der Handelsstatistik l) 

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

Passivseite (Verpflichtungen) 

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

statistik) h d 
b) Silberbarreneinfuhr (nac er 

Handelsstatistik) 
c) Schiffskäufe von Inländern 
d) 

e) Elektrizitätslieferungen aus dem 
Ausland A 

1 
d 

f) Postsendungen aus dem us an 
) Wareneinfuhr auf Gr~nd staat­

g licher, nicht kommerzie~er ~e­
rechtigungen, die unter a) mcht em­
zubeziehen ist 

2 Berichtigungen zu 1 
a) zur Erfassung des cif Preises 
b) zur Erfassung des laufendenMar~t­

preises falls „offizielle" auf em 
frühere's Datum bezogene Werte 
verwendet werden 

c) zum Ausgleich vo~ falschen Dekla­
rationen und Schatzungen . . 

d) zur Herstellung der Überemsti:n­
mung der statisti~chen Nachwe'.s~ 
mit der tatsächlichen W a;enein 
fuhr des Gebiets, für das. die Zah­
lungsbilanz aufgestellt wird 

3 Schmuggelwaren 

II, Einfuhr von .~oldbarren und 
Goldmunzen 

4 Einfuhr nach der Handelsstatistik 

5 Berichtigungen 
a) zur Erfassung ?es cif Preises 
b) andere Berichtigungen 

Münzen (außer Goldmünzen) nach der 1) Ausfuhr und Einfuh~ von ander~n 
Handelsstatistik (vgl. im übngen 50 S. 2o). 
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Aktivseite (Forderungen) 

IIJ. Entgeltliche Dienstleistungen 
an das Ausland 

A. Im Transportwesen 
6 im Schiffsverkehr 

a) Schiffsfrachten 
b) S?hiffsmieten ( charter) 
c) Emnahmen aus Passagierver­

kehrl) 
d) and~re ~innahmen inländischer 

Schiffe im V er kehr mit d 
Ausland em 

7 im Hafenverkehr 

a) :f!af~n- und Kanalabgaben aus­
land1scher Schiffe im Inland 

b) ~nd~re. Ausgaben ausländischer 
i::,ch1ffe m deutschenHäfen (Bunke­
rung, Reparaturen, Ausgaben der 
l\lannschaften usw., soweit nicht 
anderweitig einbegriffen) 

8 im _Dml:1de- und Transitverkehr (so­
weit mcht unter I 1 und 2 · 
begriffen) em-

9 im Poste, Telegraphen-, Fernsprech­
und Fu.n~vez:kehr (soweit nicht 
anderweitig embegriffen) 

B. Im Warenhandel 
(von inländischen Firmen gemachte 
vom. Ausland zu bezahlende Handels~ 
gewmne, Provisionen Einnahmen 

aus Kommissionsg~schäften) 

10 bei der_Einfuhr, soweit im cif Preis 
und bei der Ausfuhr und Wieder­
ausfuhr, soweit nicht im fob Preis 
enthalten 

11 bei der Durchfuhr, soweit sie nicht 
unter I W arenv~rkehr aufgenommen 
wurde _und beim Warenzwischen­
handel im Ausland 

C. Im Bank-, Kredit- und 
Finanzierungswesen 

(Einnahmen inländischer Firmen aus 
dem Ausland) 

12 Provisionen im Kreditverkehr, ins­
besondere Akzeptprovisionen 

13 Zinsen (Kon tokorrent-,Diskontzinsen) 

Passivseite (Verpflichtungen) 

III. Entgeltliche Dienstleistungen 
des Auslandes 

A. Im Transportwesen 
6 im Schiffsverkehr 

a) Schiffsfrachten 
b) Schiffsmieten (charter) 
c) Ausgaben für Passagierverkehr 

d) andere Ausgaben deutscher 
Schiffe im Ausland 

7 im Hafenverkehr 

a) Hafen- und Kanalabgaben deut­
scher Schiffe im Auslande 

b) and~re . Ausgaben deutscher 
Schiffe m ausländischen Häfen 
(Bunkerung, Reparaturen, Aus­
gabei:i de_r Mannschaften usw., 
sow~it mcht anderweitig ein­
begriffen) 

8 im ,Uml:1de- und Transitverkehr (so­
weit mcht unter I 1 und 2 . 
begriffen) em-

. 9 im Post-, Telegraphen-, Fernsprech­
und Fu_n~vez:kehr (soweit nicht 
anderweitig embegriffen) 

B. Im Warenhandel 
(von ausländischen Firmen gemachte 
vom. Inland zu bezahlende Handels~ 
gewmne, Provisionen, Einnahmen 
aus Kommissionsgeschäften) 

10 bei d~r ~usfuhr und Wiederausfuhr, 
s~weit im fob Preis und bei der 
Emfuhr, soweit nicht im cif Preis 
enthalten 

11 bei dEt Durchfuhr, soweit sie nicht 
untedr \Varenverkehr aufgenommen 
wur e und beim Binnenhandel 

C. I~ Ba11;k-, Kredit- und 
Finanzierungswesen 

(Einnahmen ausländischer Firmen 
aus dem Inland) 

12 Provisionen im Kreditverk h ins­
besondere Akzeptprovisioneen r, 

13 Zinsen (Kontokorrent-,Diskontzinsen) 
1) \Venn möglich sind in einer Anme k h d' . 

aufzunehmenden Einnahmen aus der B f" d ung auc I 1~. lil die Aufstellung nicht 
e or erung von nlandern nachzuweisen. 
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Aktivseite (Forderungen) 

14 Provisionen und andere Einnahmen 
bei der Plazierung, insbesondere 
der Emission ausländischer \V ert­
papiere und für den Dienst solcher 
Wertpapiere (Zahlstelien) 

15 im Valuten-undEffektenhandel(Kom­
missionshandel und Arbitrage) 

16 aus der Beteiligung inländischer 
Firmen an einzelnen auswärtigen 
und ausländischer Firmen an ein­
zelnen inländischen Bankgeschäften 
(underwriting commission usw.) 

17 aus dem Zahlungsverkehr (Schecks, 
Inkassi usw.) 

18 für Vermögensverwaltung einschl. 
Vermietung von Stahlfächern 

19 andere Einnahmen inländischer 
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 ausländischen Staats- und Kom­
munalanleihen an Private gezahlte 
Zinsen 

24 aus anderen Kapitalanlagen 
a) Zinsen aus privaten Anleihen 
b) aus selbständigen Unterneh-

mungen und aus Beteiligungen 
an Unternehmungen 
1. Dividende 
2. Gewinne 

c) aus Grundbesitz 

25 aus Lizenzen, Urheberrechten, Ver­
leihungen, Kartell-und Poolverträgen 
und anderen internationalen privaten 
Wirtschaftsverträgen 

V, Einnahmen des Inlands auf private 
Rechnung aus anderen Quellen 

26 Mitgebrachtes Vermögen der Ein­
wanderer, soweit es den kurzfristigen 
Kapitalverkehr berührt (Geld, Bank­
noten, Devisen, Bankguthaben, Han­
delsguthaben und ähnliches) 

Passivs ei te (Verpflichtungen) 

14 Provisionen und andere Einnahmen 
bei der Plazierung, insbesondere 
der Emission inländischer Wert­
papiere und für den Dienst solcher 
Wertpapiere (ZahlsteIIen) 

15 im Valuten-undEffektenhandel(Kom­
missionshandel und Arbitrage) 

16 aus der Beteiligung ausländischer 
Firmen an einzelnen inländischen 
und inländischer Firmen an einzel­
nen ausländischen Bankgeschäften 
(underwriting commission usw.) 

17 aus dem Zahlungsverkehr (Schecks, 
Inkassi usw.) 

18 für Vermögensverwaltung einschl. 
Vermietung von Stahlfächern 

19 andere Einnahmen ausländischer 
Firmen 

D. Andere Dienstleistungen 

20 im Versicherungswesen 

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

22 im Fremdenverkehr 

IV. Einnahmen des Auslands 
aus Kapitalanlagen im Inland 

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

24 aus anderen Kapitalanlagen 
a) Zinsen aus privaten Anleilien 
b) aus selbständigen Unterneh-

mungen und aus Beteiligungen 
an Unternehmungen 
1. Dividende 
2. Gewinne 

c) aus Grundbesitz 

25 aus Lizenzen, Urheberrechten, Ver­
leihungen, Kartell- und Poolverträgen 
und anderen internationalen privaten 
Wirtschaftsverträgen 

V. Ausgaben des Inlands auf private 
Rechnung zu anderen Zwecken 

26 Mitgenommenes Vermögen der Aus­
wanderer, soweit es den kurzfristigen 
Kapitalverkehr berührt (Geld, Bank­
noten, Devisen, Bankguthaben, Han­
delsguthaben und ähnliches) 
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Aktivseite (Forderungen) 

27 Rücksendungen der Auswanderer 
28 Geschenke 

a) für wohltätige und erziehe­
rische Zwecke 

b) andere Geschenke 

29 Einnahmen aus anderen Quellen 

VI. Regierungstransaktionen 

A. Aufwendungen für diplo­
matische und konsularische 

Vertretungen 
30 durch ausländische Regierungen 

31 durch die Kolonien 

B. Anleihen, deren Dienst 
direkt an die Regierung be-

zahlt wird 
32 vom Auslande 

33 von Kolonien mit fremder ·Währung 

34 von Kolonien mit der Währung 
der Mutterländer 

C. Zahlungen von Regierung 
an Regierung auf Grund von 

Staatsverträgen 
35 auf Grund der Reparationsver­

pflichtungen 

36 aus anderen Gründen 

D 37 andere Zahlungen von Aus­
ländern an die Regierung 
oder andere Aufwendungen 
ausländischer Regierungen 
im Inland 

VII. Langfristiger Kapitalverkehr 

A. Anleiheverkehr 

a) Amortisation und Käufe aus­
ländischer Anleihen durch das 
Ausland im Inland 

38 Staats- und Kommunalanleihen 
1. Rückzahlungen des Auslands 

bei Fälligkeit 
2. Rückkäufe des Auslands zu Til­

gungszwecken 
3. Weitere Käufe des Auslands 

39 andere ausländische Anleihen 
b) Käufe bestehender und Emis­

sion neuer inländischer An­
leihen durch das Ausland 

Passivseite (Verpflichtungen) 

27 Rücksendungen der Einwanderer 
28 Geschenke 

a) für wohltätige und erziehe­
rische Zwecke 

b) andere Geschenke 

29 Ausgaben zu anderen Zwecken 

VI. Regierungstransaktionen 
A. Aufwendungen für diplo­
matische und konsularische 

Vertretungen 
30 bei ausländischen Regierungen 

31 bei den Kolonien 

B. Anleihen, deren Dienst 
direkt von der Regierung 

bezahlt wird 
32 an das Ausland 

33 an Kolonien mit fremder Währung 

34 an Kolonien mit der "Währung der 
Mutterländer 

C. Zahlungen von Regierung 
an Regierung auf Grund von 

Staatsverträgen 
35 auf Grund der Reparationsver­

pflichtungen 

36 aus anderen Gründen 

D 37 andere Zahlungen von In­
ländern an ausländische Re­
gierungen oder andere Auf­
wendungen der Regierung 
im Ausland 

VII. langfristiger Kapitalverkehr 

A. Anleiheverkehr 

a) Amortisation und Rückkäufe in­
ländischer Anleihen durch das 
Inland im Ausland 

38 Staats- und Kommunalanleihen 
1. Rückzahlungen ans Ausland bei 

Fälligkeit 
2. Rückkäufe des Inlands zu Til­

gungszwecken 
3. W eitere Käufe im Ausland 

39 andere inländische Anleihen 
b) Käufe bestehender und Emis­

sion neuer ausländischer An­
leihen durch das Inland 

Aktivseite (Forderungen) 

40 Käufe bestehender Anleihen 

41 Emission neuer Anleihen 

B. Veränderungen ~m Besitz 
an Beteiligungen, Unterneh­
mungen und Grundstücken 

a) Einschränkung des inländischen 
Besitzes im Ausland an: 

42 Aktien und Beteiligungen in ähn­
licher Form 

43 Unternehmungen 

44 Grundstücken 

b) Ausdehnung des ausländischen 
Besitzes im Inland an: 

45 Aktien und Beteiligungen in ähn­
licher Form 

46 Unternehmungen 

4 7 Grundstücken 

C 48 Anderer langfristiger Kapi­
talverkehr 

VIII. Kurzfristiger Kapitalverkehr 

49 Veränderungen im Bankguthaben 

a) Zunahme der au~ländischen Gut­
haben in inländischen Banken 

b) Abnahme der inl~ndischen Gut­
haben in ausländischen Banken 

50 Veränderungen im Bestand von 
Auslandswechseln 

a) Zunahme im Bestand inländi­
scher ·wechsel im Ausland 

b) Abnahme im Bestand ausländi­
scher Wechsel im Inland 

51 Veränderungen im Bestand von 
fremden Banknoten und Münzen 
(außer Goldmünzen) 1) 

a) Zunahme im Bestand inländi­
scher Banknoten und Münzen 
im Ausland 

b) Abnahme im Bestand ausländi­
scher Banknoten und Münzen 
im Inland 

Passivseite (Verpflichtungen) 

40 Käufe bestehender Anleihen 

41 Emission neuer Anleihen 

B. Veränderungen im Besitz 
an Beteiligungen, Unterneh­
mungen und Grundstücken 

a) Einschränkung des ausländi­
schen Besitzes im Inland an: 

42 Aktien und Beteiligungen in ähn~ 
licher Form 

43 Unternehmungen 

44 Grundstücken 

b) Ausdehnung des inländischen 
Besitzes im Ausland an: 

45 Aktien und Beteiligungen in ähn­
- lieber Form 

46 Unternehmungen 

47 Grundstücken 

C 48 Anderer langfristiger Kapi­
talverkehr 

VIII. Kurzfristiger Kapitalverkehr 

49 Veränderungen im Bankguthaben 

a) Zunahme der inl~ndischen Gut­
haben in ausländischen Banken 

b) Abnahme der ausländischen Gut• 
in inländischen Banken 

50 Veränderungen im Bestand von 
Auslandswechseln 

a) Zunahme im Bestand ausländi­
scher Wechsel im Inland 

b) Abnahme im Bestand inländi­
scher Wechsel im Ausland 

51 Veränderungen im Bestand von 
fremden Banknoten und Münzen 
(außer Goldmünzen) 1) 

~) Zunahme im Bestand ausländi­
scher Banknoten und Münzen 
im Inland 

b) Abnahme im Bestand inländi­
scher Banknoten und Münzen 
im Ausland 

1) Nach der Handelsstatistik betrug die Ausfuhr von Scheidemünzen ...... , die 
Einfuhr von Scheidemünzen ..... . 

25 



Aktivseite (Forderungen) 

52 VeränderungeninanderenHandels­
schulden 
a) Zunahme der Handelsschulden 

von Inländern an Ausländer 
b) Abnahme der Handelsschulden 

von Ausländern an Inländer 

53 Anderer kurzfristiger Kapitalver­
kehr 

Passivseite (Verpflichtungen) 

52 VeränderungeninanderenHandels­
schulden 
a) Zunahme der Handelsschulden 

von Ausländern an Inländer 
b) Abnahme der Handelsschulden 

von Inländern an Ausländer 

53 Anderer kurzfristiger Kapitalver­
kehr 

IX. 54 Ausgleichsposten für nicht auf­
genommene oder falsch eingesetzte 
Posten 

IX. 54 Ausgleichsposten für nicht auf­
genommene oder falsch eingesetzte 
Posten 

Ergänzungen zum deutschen Schema der internationalen Zahlungsbilanz. 

Das Schema der Za?lungsbilanz ist nicht darauf abgestellt, in den 
Gruppen VII und VIII die ganzen laufenden Veränderungen in den Aus­
landsanlagen zu erfassen. Dazu bedarf es einer ergänzenden Auf­
stellung. 

Einmal fehlen sämtliche Verwandlungen von Inlands- in Auslands­
oder Auslands- in Inlands-Kapitalanlagen, die durch Verschiebung der 
Staatsg~?nzen und dadurch bedingte Veränderungen in der Abgrenzung 
von Inlandern und Ausländern hervorgerufen wurden. Zum anderen 
sind _auch die infolge von vVanderungen der Vermögensträger not­
wen~1g werdend~n Umgruppierungen in der Zurechnung der langfristigen 
K~p~talanlage? 1m Schema nicht durchgeführt. Lediglich für die kurz­
fristigen Kapitalanlagen findet mit Rücksicht auf die unter VIII er­
fol?te Aufna;hme der Bestandsveränderungen diese Einbeziehung statt. 
Dnttens bleiben alle vVertveränderungen in den Auslandsanlagen un­
berücksichtigt, die nicht auf neuen Kapitalzuschuß von außen sondern 
auf Se~bstfinanzierung und veränderte Bewertung zurückzufüh'ren sind. 

Die Erg_änzung der Zahlungsbilanz will unter Wiederholung der im 
Schema bereits aufgenommenen Posten die gesamten Veränderungen in 
den Auslandsanlagen unter Gruppierung nach ihren Ursachen zu­
sammenfassen: 
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D i e V e r ä n d e r u n g e n 1 n d e n A u s 1 a n d s a n 1 a g e n. 

Inlandsanlagen im Ausland. Auslandsanlagen im Inland. 
Veränderungen durch: 

I. Verschiebung der Staatsgrenzen 
II. Wanderung der Vermögensträger 

III. Veränderung der Kapitalanlagen 
a) durch Kapitalverkehr über die Grenze 
b) aurch Ausdehnung oder Schrumpfung 

der Anlagewerte. 

2. Anmerkungen zum deutschen Schema der 
internationalen Zahlungsbilanz. 

Alle Nachweise der Zahlungsbilanz beziehen sich nur auf das engere 
Staatsgebiet ohne Kolonien und andere zugehörige Länder. Wo Ko­
lonien das gleiche Geldsystem wie das Mutterland haben, -fordert das 
internationale Schema im Nachtrag vom 27. Juni 1928 für jede Posi­
tion in einer Anmerkung die gleichen Angaben für 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 Inländer im Sinne der Bilanz gelten alle im Inland wohnenden, 
als Ausländer alle im Ausland wohnenden physischen und juristischen 
Personen, auf welche sich die Zahlungsansprüche und Zahlungsverpflich­
tungen beziehen, ohne Rücksicht auf ihre Staatsangehörigkeit; Filialen 
sind grundsätzlich als selbständige juristische Personen anzusehen. 

1. Warenverkehr. 

Die Zahlungsbilanz geht von der Fiktion aus, daß bei der Güter­
ausfuhr die Waren an der Grenze vom Ausländer übernommen werden, 
und daß er einen Preis zahlt, der alle bis zur Grenze entstehenden 
Unkosten einschließt (fo b-Preis), während bei der Gütereinfuhr der 
Inländer an der Grenze die vVaren abnimmt und seinerseits ebenso einen 
alle bis hier entstehenden Unkosten umfassenden Preis zu zahlen hat 
( cif-Preis). Diese Fiktion entspricht aber der Wirklichkeit nicht voll­
kommen. In manchen Fällen erzielen bei der Ausfuhr Inländer an der 
Ware auch noch Einnahmen, nachdem sie die Grenze überschritten hat. 
Diese Summen müssen in der Zahlungsbilanz zu dem in der Handels­
statistik verzeichneten Grenzpreis (fob) hinzukommen und daher durch 
Ergänzungsposten erfaßt werden ( vgl. z. B. Schiffsfrachten). Anderer­
seits können auch im fob-Preis der Ausfuhr Beträge enthalten sein, die 
Ausländern zufließen. Sie werden von der Bilanz zu Unrecht als Aktiva 
verbucht und müssen also durch Gegenposten an anderer Stelle aus-

3 Enquete-Ausschuß. I. Die deutsche Zahlungsbilanz. 27 



geglichen werden (z. B. Versicherung). Das gleiche gilt für die bei der 
Einfuhr im Grenzpreis (cif) eingeschlossenen Beträge, die tatsächlich 
Inländern zufließen (Gegenposten z. B. unter Schiffsfrachten) und die 
Einnahmen, die Ausländern noch aus der Wareneinfuhr entstehen, wenn 
sich die Waren bereits im Inland befinden (Ergänzungsposten z.B. Ver­
sicherung). 

Es ist strittig, welche der in den Handelsstatistiken üblichen Nach­
weise über den Außenhandel grundsätzlich in die Zahlungsbilanz auf­
zunehmen sind. Da indessen die deutsche Handelsstatistik vorläufig 
nur für den Spezialhandel eine einwandfreie gleichmäßige Werterfassung 
durchführt, sind an dieser Stelle jedenfalls die Nachweise für den 
Spezialhandel einzusetzen1

). Die notwendigen Ergänzungen sind unter 
2 d zu bringen. 

1) Bei den Beratungen der Arbeitsgruppe wurde hierzu von dem Sachver­
ständigen Prof. Herrnberg die folgende abweichende Auffassung vertreten: ,,Das 
Schema der Zahlungsbilanz erfaßt die gesamten Zahlungsverpflichtungen aus dem 
Warenverkehr, soweit er das Staatsgebiet berührt, im Anschluß an die Handels­
statistik unter der Fiktion, daß die Ware an der Staatsgrenze den Eigentümer 
wechselt und vom ausländischen in inländisches oder vom inländischen in aus­
ländisches Eigentum übergeht. Dieser Fiktion entsprechend sind die gesamten an­
deren Posten als Gegen- und Ergänzungsposten konstruiert und als Folge dieser 
Grundkonstruktion müßte an dieser Stelle die gesamte Ein- und Ausfuhr im General­
handel gegenübergestellt werden. Falls die Handelsstatistik sichere Unterlagen für 
eine Erweiterung der Nachweise des Spezialhandels über den Gesamteigenhandel 
hinaus nicht gibt, sollten sämtliche Einnahmen des Inlandes aus der im Gesamt­
eigenhandel nicht enthaltenen, statistisch als „direkt" bezeichneten Durchfuhr 
wenigstens durch einen geschätzten Saldoposten Berücksichtigung finden; denn 
diese sogenannte „direkte'" Durchfuhr stellt einen ganz willkürlichen Ausschnitt aus 
der wirklich direkt erfolgenden Durchfuhr dar und tatsächlich sind sowohl im 
Spezialhandel wie im Gesamteigenhandel Teile der direkt erfolgenden Durchfuhr 
enthalten. Nimmt man die statistisch als „direkt" erfaßte Durchfuhr in den Nach­
weis des „Warenverkehrs" nicht auf, so entsteht demnach bei jedem der folgenden 
Ergänzungs- 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 tatsächlichen 
direkten Durchfuhr. Dadurch wird aber die Gefahr heraufbeschworen, daß nicht 
nur die aus der statistischen, sondern alle aus der tatsächlich direkt erfolgenden 
Durchfuhr stammenden Einnahmen als „Einnahmen aus ,direkter' Durchfuhr" an­
gegeben werden und somit durch Wiederholung von bereits im Warenverkehr ab­
gegoltenen Beträgen Doppelzählungen entstehen." 

Demgegenüber vertrat der ständige Sachverständige Prof. Singer folgende 
Auffassung: 

,,Gemäß .der im ersten Kapitel entwickelten Deutung der Zahlungsbilanz er­
scheint es durchaus folgerichtig, an dieser Stelle nicht den Generalhandel zu wählen, 
sondern den Spezialhandel. Wenn die weltwirtschaftliche Einpassung einer Volks­
wirtschaft aus einer Zahlungsbilanz erkannt werden soll, so wird sie in erster 
Linie nachweisen müssen, in welchem Umfang Bedarf nach ausländischen Waren 
seitens Inländern und Bedarf an heimischen vVaren seitens Ausländern zur Ent­
stehung von Verpflichtungen Anlaß gegeben hat. Dies gesc,hieht grundsätzlich 
durch die Zahlen des Spezialhandels. Soweit aus anderen Außenhandelsgeschäften 
Gewinne für In- oder Ausland entstanden sind, sind die ermittelten oder ge­
schätzten Beträge an anderer Stelle einzufügen: Provisionen, Kommissionen, 
Speditions- und Transportleistungen usw. Der Generalhandel der Statistik ist ein 
mehr geographischer als wirtschaftlicher Begriff." 
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1 c, d und e. S chi ff s v e r k ä u f e , F i s c h v e r k ä u f e in au s -
ländischen Häfen, Verkäufe deutscher Waren von 
deutschen Schiffen im Auslande und Elektrizitäts-

1 i e f e r u n g e n. 
Es sind die tatsächlich bezahlten Preise einzusetzen. 

1 f. P o s t s e n dun g e n. 
Für Deutschland werden die Postsendungen in der Handelsstatistik 

verbucht. Fehler sind unter 2 c zu berichtigen. 

1 g. Waren ausfuhr auf G rund s t a a t 1 ich er, n i c h t -
k o m m e r z i e 11 e r V e r p f 1 i c h t u n g e n. 

Für Deutschland sind die Sachlieforungen auf Reparationskonto 
anzugeben. Ihren Gegenposten finden sie unter 35. 

2 a und b. B e r i c h t i g u n g e n z u r Er f a s s u n g d e r f o b - und 
c i f - P r e i s e u n d d e r 1 a u f e n d e n M a r k t p r e i s e. 

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. Für Deutschland 
kommen beide Posten nicht mehr in Frage. · 

2 c. B e r i c h t i g u n g e n z u m A u s g 1 e i c h v o n f a 1 s c h e n D e -
k 1 a r a t i o n e n und S c h ä t z u n g e n. 

Die Fehler der deutschen Handelsstatistik, die bis 1928 in der 
Einfuhr durch falsche Schätzungen und in der Ausfuhr dadurch ent­
standen, daß häufig die Deklaration vom Lieferanten statt vom 
Exporteur abgegeben wurde, und daß 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
setzen von Verrechnungspreisen und von anderen vom Marktpreis ab­
weichenden Preisen entstehen; dafür ist hier eine Berichtigung zu 
machen. 

Falsche Angaben infolge des Bestehens von Wertzöllen spielen für 
die deutsche Ausfuhr vermutlich eine unbedeutende Rolle. Für die 
deutsche Einfuhr kommen sie überhaupt nicht in Frage. 

2 d. B e r i c h t i g u n g e n z u r H e r s t e 11 u n g d e r ü b e r e i n -
stimmung der statistischen Nachweise mit der tat­
sächlichen Warenausfuhr und Warenumsatz des 
Gebiets, für das die Zahlungsbilanz aufgestellt 

wird. 
Hier sind z. B. Beschränkungen auf den Warenverkehr des Mutter­

landes vorzunehmen falls die Handelsstatistiken auch den Warenver­
kehr der Kolonien einschließen. Die Nachweise des Spezialhandels sind 
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so wejt wie möglich zum Gesamteigenhandel zu ergänzen. Mit Rücksicht 
auf di~ Za~lungsbilanz sind zudem folgende Korrekturen nötig: 
.. Fur .. die Ausfuhr bestimmte, bereits in das Eigentum eines Aus­

landers ubergegangene Waren, die im Inland verlorengehen, sind der 
Ausfuhr zuzurechnen. Ausgeführte Waren die im Ausland verloren­
g~?en, bevor sie in das Eigentum eines Au~länders übergegangen sind, 
mussen von der Ausfuhr abgesetzt werden. 

Zur lpinfuhr: b_estimmte Waren, die im Ausland verlorengehen, 
n~~hdem sie ~ereits m das Eigentum eines Inländers übergegangen sind, 
mussen der Emfuhr zugerechnet werden. Eingeführte Waren die im In­
!_and verloreng~hen, bevor sie noch in das Eigentum eine~ Inländers 
ubergegangen smd, müssen von der Einfuhr abgesetzt werden. 

3. S c h m u g g e 1 w a r e n. 
Schmuggelwaren kommen in der Ausfuhr nur in Frage soweit 

~usfuhrzoll besteht. Für Deutschland spielen sie auch in der 'Einfuhr 
eme ganz untergeordnete Rolle. 

II. Verkehr mit Goldbarren und Goldmünzen. 

5 b. A n d e r e B e r i c h t i g u n g e n. 

Als Ber_ichtigun~ zur Handelsstatistik sind hier die Goldmünzen 
anzugeben, die vo_n Ern- und Auswanderern mitgeführt werden. Außer­
dem muß zum mmdesten im Saldo die Mitnahme von Goldmünzen im 
Fremdenverk~hr berücksichtigt werden. Unter 26 wird der von Aus­
w~nderern mit?efü~rte Betrag an Goldmünzen als Passivposten ver­
ze.~chnet. Damit die Tatsache, daß dieser Passivposten durch Gold­
munzenausfuhr ausgeglichen wird, nicht unberücksichtigt bleibt, muß 
der Betrag unter. Golda_usfuhr als Aktivposten wiederholt werden. 
Umgekehrt ersch~men die Ausgaben der Fremden in Deutschland 
nn.ter 22 als Aktivposten. Wieweit diese Ausgaben durch Gold be­
glichen wurd~n, ~uß ebenfalls an dieser Stelle durch einen Gegenposten 
anf ~er Passivseite unter Goldeinfuhr oder im oben geforderten Saldo 
der im Fremdenverkehr ein- und ausfließenden Goldmünzen zum Aus­
druc~ k~~men. Das nicht in Goldmünzen, sondern in Banknoten, 
Sc!1eidemunzen usw. von Auswanderern mitgeführte Vermögen findet 
semen Gegenposten unter VIII. 

III. Entgeltliche Dienstleistungen. 

~eim W ~renverkehr wurde die Fiktion aufrechterhalten, daß der 
~uslan~er bei der Ausfuhr alle bis zur Grenze entstehenden Unkosten 
i~ Preise an . den Inländer bezahlt, während bei der Einfuhf' vom In­
land~: alle bis. zur Grenze entstehenden Unkosten im Preise an den 
Auslander entnchte~ werden. Daher müssen die aus Dienstleistungen 
e!1tstehenden Verpflichtungen s~ets unter _Berücksichtigung dieser Fik­
tion so verbucht we~den,. daß die notwendigen Ergänzungs- und Gegen­
posten entstehen. Soweit Warenverkehr in Frage kommt, sind also 
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unter III einerseits als Ergänzungsposten oder als Gegenposten zu 
Fehlbuchungen im cif-Preis der Einfuhr alle Dienstleistungen von In­
ländern im Ausland (an Inländer oder Ausländer) als Aktivposten ein­
zutragen und andererseits als Ergänzungsposten oder als Gegenposten 
zu Fehlbuchungen im fob-Preis der Ausfuhr alle Dienstleistungen von 
Ausländern im Inland (an Ausländer oder Inländer) als Passivposten 
zu verbuchen. Dagegen bleiben an dieser Stelle die im Warenverkehr 
von Inländern im Inland an Ausländer und die von Ausländern im Aus­
land an Inländer geleisteten Dienste als im fob- und cif-Preis abgegolten 
unberücksichtigt. 

A. D i e n s t 1 e i s t u n g e n i m T r a n s p o r t w e s e n. 

6. Dien s t 1 e ist u n gen im Schi ff s v e r kehr. 

Auf der Einnahmenseite sind die gesamten von deutschen Schiffen 
im Ausland erzielten Einnahmen aufzuzählen. Dabei sind die im Aus­
land von diesen Schiffen gemachten Ausgaben sofort in Abzug zu 
bringen mit Ausnahme der unter 7 besonders aufgeführten Ausgaben 
im Hafenverkelir und der an inländische und ausländische Mannschaften 
gezahlten Heuer. Für an Ausländer gezahlte Heuer ist unter 21 ein 
Passivposten eingetragen. Nicht aufzunehmen sind die bereits unter 
1 d verzeichneten Einnahmen. Auf der Ausgabenseite sind dagegen 
nur die von ausländischen Schiffen im Inland sowohl an Ausländern 
wie an Inländern erzielten Einnahmen anzugeben, wobei wiederum 
sämtliche von diesen Schiffen gemachten Ausgaben mit Ausnahme der 
unter 7 besonders aufgezählten Ausgaben im Hafenverkehr sofort in 
Abzug gebracht werden müssen. Vom Abzug der Heuer ist, soweit sie 
an Inländer bezahlt wurde, ebenfalls nur dann abzusehen, wenn sie 
bereits an anderer Stelle (etwa unter 21) als Einnahme des Inlands 
verbucht wird. Die an Ausländer 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. 

6 a. S c h if f s fr a c h t e n. 

Da von der Außenhandelsstatistik einerseits bei der Ausfuhr im 
fob-Preis der Frachtgewinn der eigenen Schiffe nicht erfaßt, anderer­
seits bei der Einfuhr im cif-Preis auch der Frachtgewinn inländischer 
Schiffe auf der Passivseite verbucht wird, muß zur Schaffung der er­
forderlichen Ergänzungs- und Gegenposten notwendig der gesamte 
Frachtgewinn der deutschen Schiffe an dieser Stelle als Aktivposten 
verzeichnet werden ganz gleich, ob er auf Rechnung ausländischer oder 
inländischer Auftr;ggeber erzielt wurde. Auf der Ausgabeseite sind 
nur die von ausländischen Schiffen im deutschen Binnenverkehr (Küsten­
und Flußschiffahrt) verdienten Frachten zu berücksichtige1:· Für 
Warenein- und -ausfuhr an Ausländer bezahlte Frachten bleiben an 
dieser Stelle unberücksichtigt, da sie für die Ausfuhr von vornherein 
durch Angabe des fob-Preises ausgeschieden werden und für die Ein­
fuhr im cif-Preis bereits auf der Passivseite verbucht sind. Soweit 
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die Fracht~ewinne. an ~er Durchfuhr nicht bereits unter 2 d abgeschätzt 
wurd~~' mussen sie hrnr au~genommen werden. Dabei ist sorgfältig 
z~ prufen,. welche Frachtgewmne an der direkten Durchfuhr im stati­
stischen Smne erzielt wurden und welche als aus anderer Durchfuhr 
s.~ammend bereits in den Ausfuhrpreisen enthalten sind. Die von In­
landern an Ausländer für Warentransporte im Ausland bezahlten 
Fr~~hten werden bei ~nschreibung der von Inländern bei diesen Ge­
~chaften gemachten Emnahmen an den entsprechenden Stellen gleich 
m_ Abzu_g gebracht und müssen daher hier unberücksichtigt bleiben. 
Drn Schr~sfracht für die Einfuhr auf inländischen Schiffen die hier 
~owoh~ wrn (au! d~: P~ssiv~eite) unter 1 a Wareneinfuhr einbegriffen 
Ist, wrn aych _die fyr drn Emfuhr auf ausländischen Schiffen bezahlte 
Fracht, drn hier mcht aufgeführt wohl aber unter 1 a vVareneinfuhr 
~ber:falls einbegriffen ist, sind entsprechend dem internationalen Schema 
m emer besonderen Anmerkung noch einmal anzugeben. 

6 b. S c h i ff s m i e t e n. 

.. Unter Schiffsmiete_n sind auf der Aktivseite die von Ausländern an 
In~ander, auf der Passivseite die von Inländern an Ausländer bezahlten 
Mrnten ohne alle Abzüge anzugeben. 

6 c. E i n n a h m e n u n d A u s g a b e n a u s d e m P a s s a g i e r -
verkehr. 

. Als Einnahmen aus dem Passagierverkehr sind die von deutschen 
S~h1ffen aus der Beförderung von Ausländern im Auslande erzielten 
Emnahmen anzugeben. Da die Ausgaben der Reisenden und Auswande­
rer ~n ~nderen S~elle1:1 (22 und 26) aufgeführt werden, sind auf der 
P_assivse1te 1:1ur die Emnahmen ausländischer Linien aus dem Passa­
g!erve~keh_r Im Inland zu verbuc~en. In einer besonderen Anmerkung 
~md drn Emnahmen deutscher Sch1ff e aus der Beförderung von Inländern 
Im Auslande anzugeben. 

6 d. A n d e r e E i n n a h m e n u n d A u s g ab e n i m S c h i f f s -
verkehr. 

Unter_ Schiffsverkehr mit ~e~ Ausland ist hier der gesamte Schiffs­
verkehr mit Ausnahme der heimischen Küstenschiffahrt verstanden. 

7. Dienstleistungen im Hafenverkehr. 

Die Bunkerung fremder Schiffe in deutschen Häfen wird bereits in 
der Handelsstatistik unter I 1 a aufgeführt und muß daher an dieser 
Stelle unberücksichtigt bleiben. Dagegen ist auf der Passivseite die 
Bunkerung deutscher Schiffe in ausländischen Häfen zu berücksichtigen. 

8. Dienstleistungen im Umlade- und Transitverkehr. 

Auf der Aktivseite sind Transporteinnahmen aus der direkten" 
Durch~uhr zu verbuchen. Es ist darauf zu achten, daß nu~' der Teil 
der „direkten" Durchfuhr berücksichtigt wird, der nicht unter I 1 und 2 
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enthalten ist. Auf der Passivseite sind Beträge zu verzeichnen, die 
an das Ausland für die Durchfuhr im Verkehr von Inland zu Inlanß 
bezahlt werden. Für Deutschland kommen praktisch wohl nur für die 
Passierung des polnischen Korridors zu zahlende Beträge in Frage. 

B. Dienst 1 eist u n gen im Warenverkehr. 

10. D i e n s t 1 e i s t u n g e n b e i d e r E i n f u h r , A u s f u h r u n d 
Wiederausfuhr. 

Auf der Einnahmeseite sind bei der Einfuhr Handelsgewinne in­
ländischer 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_ Emnahm~n 
nur Gewinne in Frage, die nicht im fob-Grenzpreis ein?.egr~ffen_ ode~ m 
den Berichtigungen unter 2 enthalten oder unter 8 beruc_ks1chtigt_ smd. 
Auf der Passivseite sind bei der Einfuhr von ausländ1sc~en Fumen 
gemachte Gewinne aufzunehmen, die nicht im cif-Gr~nzpre1s enthalte_n 
sind. Bei der Ausfuhr und Wiederausfuhr sind alle 1m fob-Grenzpreis 
eingeschlossenen Gewinne, soweit sie tatsächlich . Auslan~~fi~men zu­
gute kommen, an dieser Stelle gegenzubuchen. Es ISt sorgfalti~ darauf 
zu achten, daß unter 10 keine Summen aufgenommen werden, die unter 
24 b enthalten sind. 

Der ganze Posten spielt für Deutschla1:1d nach der. Neuordnung der 
Handelsstatistik vom Oktober 1928 ab kerne wesentliche Rolle mehr, 
zumal nunmehr unter Abweichung vom Grenzpreis versucht :.vird, für 
die Einfuhr den Preis zum Ausgangspunkt zu nehmen, der beim ersten 
Kauf der Ware durch einen Deutschen im Ausland bezahlt wurde. 

11. Dienst 1 eist u n gen bei der Durchfuhr, b ~im Waren -
zwischenhandel und beim Binnenhandel. 

Aufzunehmen sind Handelsgewinne, die an dem in die Handels­
statistik nicht aufgenommenen 'Warenverkehr gemacht wer~en. Auf der 
Aktivseite sind sämtliche Handelsgewinne inländischer Fumen zu be­
rücksichtigen, die an der unter I Warenverkehr nicht auf~enommenen 
Durchfuhr oder im Warenzwischenhandel im Ausland erz~~lt werden, 
ganz gleich, ob sie im Verk~hr mi~. Inländ~:n ~der . Au~landern ent­
stehen. In Abzug zu bringen smd dafur auch samtliche m d~ese~ War:n­
verkehr entstehenden Handelsverluste. Nicht z~ berücksichtigen ~md 
die Handelsgewinne deutscher Niederlassungen im Ausland, da ~iese 
unter Gewinnen aus Kapitalanlagen (24 b) angeführt. werden. Em:n 
wesentlichen Posten werden hier nur die im Warenzw1sche!lha1;1del _im 
Ausland erzielten Handelsgewinne ausmachen. Auf der P~ssivseite smd 
entsprechend sämtliche Hande_lsg~winne ausl~,ndischer Fumen an _der 
unter I Warenverkehr einschließlich der Erganzungen un~er 2 d mcht 
aufgenommenen Durchfuhr und im Bi1;1n~nhandel zu v~rze1~~men, eben­
falls ganz ohne Rücksicht dara_uf,. ob ~ie 1m Verkehr mit Inlandern oder 
Ausländern erzielt werden. Die m diesem Warenverkehr entstehenden 
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H~ndelsver~uste sind -~ie . au~ der _Aktivseite gänzlich in Abzug zu 
~~m~en. Ni~ht zu berucksichhgen smd auch hier Handelsgewinne aus­
landischer Niederlassungen im Inland, da sie unter Gewinnen aus Kapi­
talanlagen (24 b) aufgeführt werden. 

C. Dienstleistungen im Bank-, Kredit- und Finan­
zier u n.g s w e s e n. 

Es ist wiederum sorgfältig darauf zu achten daß nur die Gewinne 
inländischer Firmen im Ausland und ausländischer Firmen im Inland 
aufgenommen werde~, während. die Gewinne von Niederlassungen unter 
2~ b zu verbuchen smd. Auch ISt stets darauf zu achten daß hier nur 
die <3:ewinne ~ür Dienste im Bank-, Kredit- und Finanzie~ungswesen zu 
verzeichnen smd, während die aus Kapitalanlagen und Beteiligungen 
fließenden Gewinne unter IV verbucht werden. 

D. Andere Dienst 1 eist u n gen. 

20. Dienst leis tun gen im Vers ich er u n g s wes e n. 

a) Sachversicherung. 

Auf der Aktivseite sin~ sämtliche von inländisch~n Versicherungs­
gesellschaften am Sachversicherungsgeschäft im Ausland erzielten Ein­
~~hmen zu verbuchen, ganz gleich, ob sie von Ausländern oder In­
landern bezahlt werden. Abzusetzen sind sämtliche im Ausland ent­
stehenden. ,Unk?ste!1· Versicherungsgeschäfte an der unter I Waren­
verkehr ems?hließ~ich der. Ergänzungen unter 2 d nicht aufgenommenen 
Durchfu~r smd wie Versicherungsgeschäfte im Ausland zu behandeln. 
Durch dieses Verfahren. werden die nötigen. Ergänzungs- und Gegen­
posten zu der Anschr~ibung ßer. Grenzpreise im Warenverkehr ge­
schaffen. Da auch b~i den ubngen Auslandsgeschäften (Zwischen­
handel 11, ~uslands.reisen 22, Auslandsunternehmungen IV) die Auf­
wendungen fur Versicherung entweder von den Einnahmen abgezogen 
oder unter den Ausgaben verrechnet werden, sind Fehl- oder Doppel­
buc~ungen ka~m zu befürchten. Die Ausgaben von Ausländern für Sach­
vers_1cherung m Deutschland selbst dürfen an dieser Stelle nicht als 
Aktiva ~erbucht werden, _da sie an ~nderen Stellen berücksichtigt sinq. 
(z.B. beim Warenhandel 1m fob-Preis der Ausfuhr bei Einnahmen aus 
ausländischem Besitz in Deutschland durch Einbe~iehung in die abzu­
s~tzenden Unkosten). Sämtliche „Schadenzahlungen" an Ausländer 
s!nd als Un_kosten von den Einnahmen abzuziehen. Auf der Passivseite 
smd .~ä~tliche von auslän_dischen . Gesellschaften am Versicherungs­
ges_chaft m. Deutschland erzielten Emnahmen zu berücksichtigen ganz 
g~eich, ob sie von Inländern oder Ausländern gezahlt werden. Wie'derum 
smd sämtliche im Inland entstehende Unkosten und sämtliche an In­
länder für Schaden im Inland oder Ausland zu leistende Zahlungen 
abzusetzen. 
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Von Inländern für Sachversicherung im Ausland an ausländische 
Gesellschaften bezahlte Beträge werden stets an anderen Stellen ent­
weder unter den Passivposten berücksichtigt (z. B. Reiseverkehr 22) 
oder von den Aktivposten abgezogen (z.B. 6, 11) und müssen daher 
an dieser Stelle unberücksichtigt bleiben. 

b) Per,sonenversicherung. 
Auf der Aktivseite sind sämtliche von Ausländern an inländische 

Versicherungsgesellschaften für Personenversicherung zu bezahlenden 
Beträge nach Abzug der den Gesellschaften im Ausland entstehenden 
Kosten zu verbuchen. Als Kosten sind auch sämtliche an Ausländer 
für Schaden im Inland oder Ausland zu leistende Zahlungen abzusetzen. 
Es ist darauf zu achten, daß nicht dadurch Doppelberechnui:gen e1;1t­
stehen daß Beträge unter die Aktiva aufgenommen werden, die bereits 
an anderer Stelle von irgendwelchen einem Ausländer im Inland e~t­
standenen Einnahmen als Unkosten in Abzug gebracht wurden und sich 
demnach als Aktiven ausgewirkt haben. 

Auf der Passivseite ist entsprechend mit sämtlichen von Inländern 
an ausländische Versicherungsgesellschaften zu leistenden Zahlungen 
zu verfahren. Wiederum sind sämtliche im Inlande entstehenden Un­
kosten einschließlich aller an Inländer für Schaden im Inland oder im 
Ausland zu leistenden Zahlungen abzusetzen. 

21. D i e n s t 1 e i s t u n g e n i n I n d u s t r i e , L a n d w i r t _s c h a f t , 
f r e i e n B e r u f e n u n d an d e r e n E r w e r b s z w e i g e n. 

Auf der Aktivseite ist hier alles zu verbuchen, was Deutsche im 
Ausland über die ihnen dort entstandenen Ausgaben hinaus durch Tätig­
keit in den verschiedenen Erwerbszweigen verdient haben. Auch Ver­
dienste die in Erwerbszweigen gemacht wurden, die an anderer. Stelle 
erwähn't werden (wie z.B. Warenhandel, Bankwesen),. müssen hi~r Be­
rücksichtigung finden, soweit es sich nicht um Gewmne der FHmen, 
sondern um Verdienste von Arbeitern und Angestellten handelt. In allen 
Fällen ist es gleichgültig, ob die Verdienste _von D~utschen oder Aus­
ländern bezahlt werden. Eine Ausnahme bildet. die Heuer .~eu~scher 
Seeleute die hier nur aufzuführen ist, wenn sie auf auslandischen 
Schiffen' verdient wurde1). Auf der Passivseit~ ,steh_en dem. alle von 
Ausländern im Inland aus der gleichen Tätigkeit erzielten Emnahmen 
gegenüber, die nicht im Inland wieder ausgegeben werden_._ ~ußerdem 
sind die von den deutschen Schiffen im Au~land an ~~slandisch~ See­
leute bezahlten Heuern hier anzugeben. ,viede_rum mussen Verdiens~e 
an der unter I. Warenverkehr nicht berücksichtigten Durc~fuhr, ~oweit 
sie nicht in den Ergänzungen unter 2 d enthalten sind, wie Verdienste 
im Ausland behandelt werden. 

22. · D i e n s t 1 e i s tun g e n i m F r e m de n v e r k e h r. 

Unter Fremdenverkehr sind zu verbuchen auf der Ak~ivs~ite alle 
Aufwendungen von Ausländern auf Reisen in Deutschland, die mcht aus 

1) Siehe 6 S. 31. 
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ihren Einnahmen im Inland und auf der Passivseite alle Aufwendungen 
von Deutschen außerhalb Deutschlands, die nicht aus ihren Einnahmen 
im Ausl'.1nd. gedeckt werden. Die Kürzung um die Einnahmen darf auf 
der Akt1vse1te dann nicht eintreten, wenn diese Einnahmen an anderer 
Stelle bereits aTs Passivposten, auf der Passivseite dann nicht wenn 
sie bereits als Aktivposten gewertet wurden. Die Ausgaben De~tscher 
für die Beförderung auf deutschen Schiffen im Ausland sind nicht als 
Reiseaufwendungen im Ausland zu betrachten1). 

IV. Zinsendienst für langfristige Anlagen und verwandte Posten. 

An d~eser St~lle sind nur Einnahmen einzutragen, die aus Kapital­
~~lagen ~ießen, rncht abe~ die Erträge vom Verkauf oder die Ausgaben 
fur Erweiterung der Kapitalanlagen. Diese erscheinen unter VII. Ka­
pitalverkehr. Es ist sorgfältig darauf zu achten, daß keine Einnahmen 
und Ausgaben für Dienstleistungen, die unter III. bereits verbucht sind 
an dieser Stelle als aus Kapitalanlagen fließend nochmals aufgenomme~ 
werden. 

23. A u s au s 1 ä n d i s c h e n S t a a t s - u n d K o m m u n a 1 -
a n 1 e i h e n a n P r i v a t e g e z a h 1 t e Z i n s e n. 

. Hier sind nur die tatsächlich zur Verzinsung gezahlten Summen 
emzutragen. Dagegen werden die Amortisationsbeträge unter VII Aa. 
verbucht. 

24 b 2. G e w i n n e a u s a n d e r e n K a p i t a 1 ?, n 1 a g e n. 

In der Regel gelangt nicht der gesamte Gewinn der Kapital­
anlagen zur Ausschüttung. Zum Teil wird er zur Selbstfinanzie­
rung verwendet, zum Teil drückt er sich auch nur in einer erhöhten 
"\Y ert~chätzung der Anlagen aus. Das Schema der Zahlungsbilanz will 
s1eh mdessen darauf beschränken, nur die Gewinne aufzunehmen die 
zu Übertragungen zwischen In- und Ausland in direkter Beziehuna 
stehen. Die Arbeitsgruppe glaubt, sich ohne Verletzung des Grunl 
g~dankens des Schemas mit der Aufnahme der ausgeschütteten Ge­
wmne begnügen zu können, da ihrer Ansicht nach die in anderen Posten 
des Schemas steckenden Übertragungen, die Gegenposten zu nicht aus­
geschü~teten ~ewinn~n bilden, nicht von _erheblicher Bedeutung sind 
(allerdmgs mussen die Reserven, welche die Form kurzfristiger Kapi­
talanlagen annehmen, z. B. Bankguthaben bilden soweit der fremde 
Eigentümer der Unternehmung [z.B. bei Filiale~] über sie verfügen 
kann, als ausgeschüttete Gewinne betrachtet werden, damit die Gegen­
posten zu den unter VIII verzeichneten Bestandsveränderunaen in kurz­
fristigen Anlagen geschaffen werden). Ebensowenig wie 

O 
nicht aus­

geschüttete Gewinne sollen nicht wieder ersetzte Verluste· die sich 
in einem Vermögensschwund ausdrücken, Berücksichtigung fi~den. Nur 

1) Siehe 6 c S. 32. 
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die von den Stammfirmen wieder ersetzten Verluste sind von den Ge­
winnen in Abzug zu bringen1

). 

25. Ei n n a h m e n a u s L i z e n z e n , U r h e b e r r e c h t e n , V er -
1 e i h u n g e n , K a r t e 11 - u n d P o o 1 v ~ r t r ä g e n u n d a n ~-e r e n 
i n t e r n a t i o n a 1 e n p r i v a t e n vV 1 r t s c h a f t s v e r t r a g e n. 

Auf der Aktivseite sind laufende Beträge zu verbuchen, die ~n­
ländern entweder aus der direkten Verwertung von Nutzungsrechten 1m 
Ausland zufließen oder von Ausländern für die Erlaubnis, diese Rechte 
im In- oder Ausland auszunutzen, bezahlt werden. Hierzu_ gehören 
auch die aus Kartellverträgen fließenden Einn_a~en für n~cht aus­
genutzte Quoten und ähnliches. Auf der Passi:"sei~e erschemen ent­
sprechend die von Ausländern im Inland durch die dll'ekte Y. erw~rtung 
von Nutzungsrechten verdienten und die von. Deutschen fur die Er­
laubnis der Ausnutzung ausländischer Rechte im Inland oder A~sla?d 
bezahlten Summen. Weder auf der Aktivseite 1:och aur der Passivseite 
dürfen dagegen an dieser Stelle Posten erschemen, die aus dem Ver­
kauf von Nutzungsrechten stammen. Diese sind vielmehr unter VII c 
zu verbuchen. 

V. Sonstige Einnahmen und Ausgaben auf private Rechnung. 

26. M i t g e f ü h r t e s V e r m ö g e n . d e : E i n - u n d_ A u s w a n d e -
rer soweit es den kurzfristigen Kapitalverkehr 

' berührt. 

Tatsächlich bedeutet die Einwanderung eines Vermögensträgers, 
daß sein gesamtes Vermögen von ausländisch~m in inländisch~s ver; 
wandelt wird, während seine Auswanderung. die umgekeh_rte .:Vir~une 
auslöst. Dementsprechend müßten unter Kap~tal"'.erkehr die sa~thchen 
Änderungen in den Auslandsanlagen berücksichtigt werden, die du:ch 
diese Verwandlung hervorgerufen werden. Das Schema beschränkt sich 

1) Bei den Beratungen der Arbeitsgruppe wu_rde hierzu von dem Sach: 
verständigen Professor He rm b er g die folgende abweichende Auffass.ung ve_rtreten. 

Es erscheint notwendig den gesamten Kapitalgewinn, auch soweit er mcht z1;1r 
Ä sschüttung gelangt a; dieser Stelle in die Zahlungsbilanz aufzunehmen .. Die 
B~schränkung auf den' ausgeschütteten Gewin~. scheint le!zten Er:_des auf de: widey 
sinnigen Fiktion zu beruhen, daß alle Beteiligungen wie gew'.1-hrte Kred1~e :3-u -
zufassen seien und die Beziehungen zwischen d~m i~ Ausland heß"en_den Teil ei)tts 
Unternehmens und dem Stammunternehmen sich m dem Verhaltm~ von re 1 -
nehmer und Kreditgeber erschöpften (vgl. Anmerkung zu VIIB S. 39) · . . 

Demgegenüber vertrat der ständige Sachverständige Professor Srnger die 
fol ende Auffassun : ,,Vgl. Anmerkung zu S. 20; im übrigen ist zu b_emerken: Der 
Ge~inn einer Unte!nehmung kann nur entweder ausgeschüttet oder m offeAel un~ 
tillen Reserven angesammelt werden. ,Erhöhte W ertschätzu:i,g der n agam 

betrifft die Vermögensrechnung, nicht die Ge\\:in~rechnu!1g: 1;he Adffassun1 der 
Arbeits ru e beruht nicht auf einer ,widersu_imgen F~kt10n, son ern au er 
folgerictti[!n Durchführung der im ersten Kapitel entwickelten. Grundged1nken. 
Daß dieser Grundgedanke angesichts der am Ende jenes Kapitels da;ge egten 
Schwierigkeiten empirisch nicht überall durchgeführt werden kann, darf mch!. dazu 
führen daß man den Gedanken der Zahlungsbilanz und den der Auslandsvermogens­
bilanz 'durcheinandermengt". 
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Uaber ahuch in üdiesem Falle auf diejenigen Veränderungen die direkte. 
rsac e zur bertragung · L . , 

nimmt d h von_ emem and ms andere werden und 
rührende~ ;ros~~~e~JIIb nur dtie den kurzf.:istigen _Kapitalverkehr be­
wanderun 1 . . .. emen spre~he_nd mussen bei der Ein- und Aus­
d V ?. a le mitgefuhrten, kurzfristige· Vermögensanlagen darstellen­
u~~e ermogensw~_rte angegeben werden, da durch ihre übertra un die 
Aus:1eYcil\!~:~fu~rten .. Bestandsveränderungen ihren Gegenpo;teng und 
mitgefüh t G .ld s mussen dah~r u.nter 26 verzeichnet werden: 1. alle 

r en e s'.1m:r~en,_ soweit sie Goldgeld darstellen als Ge en-~i:}:~ :: tö' ~owf{t s1: m __ anderen Münzsorten bestehen als Ge:en-
3 all ·t f""h. a e m1!gefuhrten Banknoten als Gegenposten zu 50 
h~bene de~ g1i~ rte~ ~ev1sen dals Gegenposten zu 51, 4. alle Bankgut~ 
"h p - un uswan erer als Gegenposten zu 49 5 alle an 
~ft~ef~~~i~s gv~:it~:e: :ßdelßgudthabedn alps C3:egenp~sten z~ 52. 6. Als 
und A d . u au er em er reis der im Besitz der Ein­
verbuc~~wan rer befin~Iich~n bezahlten Fahrkarten für die Weiterfahrt 
auf deutsc~!~ S~hi~~;e~~f btt deDn . Auswdanderern die. Weiterfahrt nicht 

.. o g . ie an eren durch Ern- und Auswande-
fi~ng '.'erursachte_~ Veranderungen im Bestand der Auslandsanla en 

den m der Erganzung zur Zahlungsbilanz Berücksichtigung1). g 

29. E_i n ~ a h rn e n und Ausgaben aus anderen Q u e 11 e n. 

von !~es;äs~~~r~- fu/d!ndÜn"fe~~;r:it~:1~ic!ff:ien~ungei z~ bu~hen, die 

s~t!g:~!~). B~~t~;~~~~~~\~~:t~~lb~e1ef (z~ :-r~~~~at:Jf;:;_va;~ 

als Unkoste!l von den Gewinnen in .Abzu~ ~~ :~~~~~~g~~met 
?rec~end bei d~r Ko~struktion aller Gegenposten vorgeht ·· , ~1.1 -
ur ~icht Gew1~n. brmgenden Besitz sämtliche Unkosteh (~sBen au~l r ers1c~erung:pr1m1en) aufgenommen werden. Auf der Passiv~eite sind e{~z:tas::~~ en en Aufwendungen für Auslandsbesitz von Inländern 

VI. Regierungstransaktionen. 

B. Anleihen, deren Dienst direkt a d · R . 
d d R . n 1e eg1erung 

un von er eg1erung bezahlt · d . w 1 r . 
Hier darf nur der Teil der Dienste der Anl ih · 

dertl Zinse~ dar~tellt. Soweit in ihnen eine Rü~kz:t1:~gge~etz~ wrten, 
en · lalten ISt, smd sie unter VII zu buchen. er n ei en 

35. R e p a r a t i o n s v er p f 1 i c h tun gen. 
A~1f der Passivseite treten hier die e:esamten Reparat· hl 

auf, die, soweit _sie _die Gestalt von Sa~chlieferungen an;ii:i!a ungen 
I 1 g und, soweit sie zur Bestreitung von Besatzun sk n, _unter 
unter 37 ihre Gegenposten auf der Aktivseite finden. g osten dienen, 

1
) Vgl. S. 26. 
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VII. Langfristiger Kapitalverkehr. 
Auszuschließen sind soweit als möglich scheinbare Enrnrbungen 

und Verkäufe durch Ausländer, die aber in Wahrheit von Inländern 
über das Ausland vorgenommen werden. Es ist stets der tatsächlich 
erzielte Preis, nicht der nominelle '\V ert der Papiere anzugeben. 

A. A n 1 e i h e v e r k e h r. 

vV o koloniale Anl8ihen auftreten, ist zu teilen zwischen fremden 
und kolonialen Anleihen. 

B. Veränderungen im Besitz an Beteiligungen, 
U n t e r n e h m u n g e n u n d G r u n d s t ü c k e n. 

Y on den Veränderungen im Auslandsbesitz sind nur diejenigen be­
rücksichtigt, die die Form von Kauf oder Verkauf durch den Fremden 
annehmen. Wertveränderungen des bestehenden Besitzes, die nicht 
auf direkte Herausziehung von Kapital oder neuer Kapitalzufuhr von 
außen begründet sind, sollen unberücksichtigt bleiben, auch wenn sie 
nicht nur in veränderter Wertschätzung, sondern in realen Verände­
rungen der Vermögensobjekte ihren Ausdruck finden (z.B. Abbau von 
Erzgruben oder Erweiterung von Fabrikanlagen). Dieser Standpunkt 
ist die Konsequenz des Entschlusses, den auf Selbstfinanzierung ge­
gründeten Vermögenszuwachs nicht als einen Gewinn anzusehen,. der für 
die Zahlungsbilanz von Bedeutung isti). 

1) Bei den Beratungen der Arbeitsgruppe wurde hierzu von dem Sach­
yerständigen Professor Her m b er g die folgende abweichende Auffassung vertreten: 
„Diese Beschränkung ist mit dem Gleichungscharakter der Zahlungsbilanz nicht 
yereinbar. Es ist. unmöglich, die Veränderungen in den Auslandsanlagen, die zu 
Übertragungen zwischen Inland und Ausland geführt haben, aus der Gesamt­
yeränderung der Anlagen einigermaßen sauber herauszulösen. \Venn z. B. ein 
deutsches Unternehmen im Ausland eine Erzgrube besitzt, deren Erze allmiihlich 
abgebaut und nach Deutschland eingeführt werden, so tritt tatsächlich eine allmäh­
liche Zurückziehung des in der Erzgrube investierten Kapitals ·ein. In der Zahlungs­
bilanz in der vorliegenden Form erscheint aber nur ein Passivposten für die Erz­
.einfuhr, der auf der Aktivseite nirgends einen Gegenposten findet. \Venn anderer­
seits der Ausbau einer Auslandsfiliale dadurch finanziert wird, daß Warenlieferungen 
vom Mutterhause an die Filiale zu billigen Verrechnungspreisen durchgeführt 
werden, so wird zwar in der Handelsstatistik (falls die W ertanschreibung richtig 
vor sich geht und nach der Forderung des internationalen Schemas der Marktpreis 
fob Grenze angegeben wird) ein Aktivposten in richtiger Größe entstehen, in 
der Zahlungsbilanz aber der entsprechende Gegenposten fehlen, da die durch die 
verschleierte Kapitalausfuhr finanzierte Ausdehnung der Auslandsfiliale nicht auf­
genommen werden soll. Folgerichtig müßten die von der Arbeitsgruppe in die 
Ergänzungen zur Zahlungsbilanz verwiesenen Angaben in der Zahlungsbilanz selbst 
Aufnahme finden. Datl damit die Möglichkeit vollstündiger Ausfüllung des Schemas 
mit richtigen Zahlen noch mehr in Frage gestellt werden würde, ändert nichts an 
<ler grundsätzlichen Notwendigkeit". 

Demgegenüber vertrat der ständige Sachverständige Professor Singer die 
folgende Auffassung: ,,Der von Professor Herrnberg erhobene Einwand beruht auf 
einer Verwechslung der statistischen Schwierigkeiten der richtigen empirischen 
~usfüllung des Schemas mit ~inem Mangel an gedan_kli_cher. Eindeuti.gk:it. Di~ v~n 
1hm angezogenen Fälle bereiten nur darum Schwiengkeiten, weil m prax1 die 
Handelsstatistik nicht gemäß dem Grundgedanken der Zahlungsbilanz wirklich fällig 
'\verdende Forderungen und Schulden in der angegebenen Höhe darstellt, sondern 
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. VIII. Kurzfristiger Kapitalverkehr. 

fassu~~e i~u:We~ä:1~~u:m d~n kurzfristigen Ka:pit~lverkehr durch Er­
zur Da.rstellung bringen~enD~:n!~sta1:~ kurzfnstig~r R;apitalanlagen 
rungen der berücksichtigten B t·· d .m~ssen auch samtliche Verände­
ihre Gegenposten finde ( es an e m en anderen Posten des Schemas 
Fall ist (z.B. für die ~ v~l./eso~~ebrs V, 26). Soweit dies nicht der 
den Um ru . . urc ersc Ie ung der Staatsgrenzen eintreten-
ihren A!sd;!;:r~~~:~~' entstehen Fehler, die im Ausgleichposten ( 54) 

nur die naturale Warenhewegung z I d . . 
k~it. scheint also ähnlich wie in demu :r!u e~; er fi~t_r".en Pr~isen .. , Die Schwierig-
d1~ m der Handelsstatistik für unsere Zweck Reqms1t10hen rm f_emdlichen Lande, 
m~nd_est_en durch einen Gegenposten ausgegl!ch:n unre1 t ers.?ßhemen und die zum 
wie m Jenem Fall praktisch aber · d R 1 . wer en mu ten, der in diesem et solchen überdies unfaßbaren U~sti;m;:;ei:~h~~eststtbt istd. Es wäre falsch, 

eg~1_1~osten systematisch vermehrt werden ß , . sc 18 en, a~ die Zahl der 
rektifizierenden Gegenposten auskommt". mu , \\ eil man doch :. mcht ohne alle 
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3. Das Schema der Internationalen Handelskammer. 

Um von vornherein der deutschen Zahlungsbilanz die internationale 
Vergleichbarkeit zu sichern, hat die Arbeitsgruppe ihr Schema im An­
schluß an die Arbeiten des „Spezialausschusses für die Zahlungsbilanz" 
der Internationalen Handelskammer aufgestellt. In einer Sitzung in 
Paris am 12. und 13. April 1927 hat sich der „Spezialausschuß" auf 
ein vorläufiges Schema1 ) gooinigt, das, wie der Sitzungsbericht ausdrück­
lich betont, nicht endgültig sein will, sondern nur Richtlinien gibt 
und des weiteren Ausbaues bedarf. In einer weiteren Sitzung am 
27. Juni 1928 hat der Spezialausschuß dem Schema eine Reihe von Be­
merkungen und Ergänzungen hinzugefügt2

). 

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 größere Spezialisierung in allen Fällen die Vergleichsmög­
lichkeit mit dem internationalen Schema hergestellt. Im Warenver­
kehr hat das deutsche Schema den Handel mit Silberbarren seines be­
sonderen Charakters wegen als Sonderposten auf geführt. Die Fisch­
verkäufe in ausländischen Häfen, die das internationale Schema unter 
Warenausfuhr einbezieht, bilden im deutschen Schema neben der von 
der Handelsstatistik ausgewiesenen Warenausfuhr einen eigenen Posten. 
Ihm ist der Nachweis über die Verkäufe deutscher Waren von deut­
schen Schiffen im Auslande angegliedert, der in der Handelsstatistik 
nicht enthalten ist. Die Elektrizitätslieferungen, die im internationalen 
Schema fehlen (vgl. indessen die Bemerkung zu J.3

) V D) sind als 
neuer Posten hinzugefügt. Den Warenverkehr auf Grund staatlicher, 
nicht kommerzieller Verpflichtungen bringt das deutsche Schema nicht 
als Berichtigung, sondern als Unterposten des Warenverkehrs. Der 
Banknotenverkehr über die Grenze ist im internationalen Schema 
unter II dem Gold- und Münzverkehr angegliedert. Der Arbeitsgruppe 
erscheint es richtiger, ihn ähnlich wie den Wechselverkehr durch Auf­
zeichnung der Veränderungen im Bestand fremder Banknoten im kurz­
fristigen Kapitalverkehr zur Darstellung zu bringen. Einmal wird die 
Tatsache, daß 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. 45ff. 
2) s. s. 48. 
3) J. bezeichnet im folgenden das Internationale Schema. S. 45ff. 

41 



dann alle Zweifel darüber ausgeschlossen ob auch alle Banknoten, 
die über die Grenze gehen, in diesen P~sten hineingehören. Diese 
Zweifel können auftreten, weil der Banknotenverkehr zum Teil in engem 
Zusammenhang mit Vorgängen stattfindet, die an anderen Stellen des 
Schemas aufgezeichnet werden. So erfolgen z. B. die Rücksendungen der 
Einwanderer (J. 23) teilweise in Banknoten, und das von den Auswande­
rern mitgenommene Vermögen (J. 22) besteht ebenfalls teilweise aus 
Banknoten. In beiden Fällen bilden diese einen Passivposten, und die 
Tatsache, daß dies Passivum durch Banknotenausfuhr ausgeglichen bzw. 
kurzfristig kreditiert wird, muß durch die gleichzeitige Aufnahme der 
Summe in den Aktivposten der Banknotenausfuhr zum Ausdruck 
kommen. Auch die im Fremdenverkehr mitgebrachten und mitgenom­
menen Banknoten müssen folgerichtig zum mindesten im Saldo in die 
Banknotenein- und -ausfuhr eingehen. Die Aufnahme des Banknoten­
verkehrs in die Zahlungsbilanz hat nur einen Sinn, wenn man tatsäch­
lich versucht, das gesamte Hin und Her über die Grenze in diesem Posten 
zu erfassen. Daß scheinbar auch an anderen Stellen des Schemas Einzel­
beträge von Banknoten wiederkehren, darf nicht irreführen. In Wahr­
heit handelt es sich um Gegenposten, die stets mit entgegengesetztem 
Vorzeichen auftreten. 

Würde in dieser Weise der gesamte Banknotenverkehr nach Ana­
logie des Warenverkehrs unter II zusammengefaßt so wäre damit 
zweifellos der logischen Geschlossenheit des Schem~s Genüge getan. 
Die Arbeitsgruppe ist aber der Ansicht, daß der eigentliche Charakter 
der ganzen Position besser _zum Ausdruck kommt, wenn im Schema 
statt der Angabe der über die Grenzen bewegten Mengen die Verände­
rung im Bestand fremder Banknoten im Inland und eigener Banknoten 
im Ausland gefordert und unter dem ln1rzfristigen Kapitalverkehr neben 
die Veränderungen im Wechselbestand eingegliedert wird1

) • 

Ganz ähnliche Erwägungen gelten für den Verkehr in Münzen (außer 
Goldmünzen), der im deutschen Schema ebenfalls aus der Gruppe II 
h~ra~sgenom~en ist und in der Form der Bestandsveränderung im kurz­
fristigen Kapitalverkehr neben Banknoten und Wechseln seinen Platz 
erhalten hat. 

1) B?.i ~en Beratungen d_er Arbeitsgruppe wurde hierzu von dem ständigen 
Sa?hverstand1ge_n ~rofessor S~nger folge_nde abweichende Auffassung vertreten: 
,,Die Banknote 1st 1m Innern emer Volkswirt!;chaft Zahlungsmittel gleich den Gold­
münzen; sobald sie die Grenze überschreitet, wird sie, ebenf;lls wie die Gold­
münzen und anderen Münzen, \Vare. Es ist also der Internationalen Handelskammer 
beizustin_ime:1, w~nn sie Banknot~n und and!'re als Goldmünzen an der gleichen 
Stelle wie diese m der Zahlungsbilanz ausweist. Wird anders verfahren so wird 
die ~e,~egung_ de.~ Zahlungsm_ittel vo~ Charakter des Geldzeichens auf un~rganische 
\'( eise m zwei hochst verschiedenartigen Gruppen des Schemas ausgewiesen. Daß 
die Bewegung der Banknoten aus Gründen der Erhebungstechnik heute meist nur 
als Saldo zu bestimmen oder zu schätzen ist, ist kein hinreichender Grund sie in 
~er Gruppe des kurzfristigen Kapitalverkehrs aufzuführen, deren Posten im 'wesent­
lichen dem Zinsgefälle folgen, während die Versendung von Banknoten und Scheide­
~ünzen im wesentlichen aus .dem Reise~ und Wanderungsverkehr zu erklären ist. 
Eme Ausnahme von Belang bilden zuweilen Notenkäufe der Valuta-Spekulation: in 
diesem Falle wird besonders deutlich, daß es sich um eine \Vare handelt die 
ebenso behandelt werden sollte, wie andere Gegenstände der internatio~alen 
Spekulation". 
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Von der ganzen Gruppe II des internationalen Schemas bleibt also 
im deutschen Schema nur der Verkehr mit Goldbarren und Goldmünzen 
stehen, der wegen seiner Ähnlichkeit mit dem Warenverkehr grund­
sätzlich anders zu beurteilen ist als der Verkehr in Banknoten und 
Scheidemünzen. Die volle Vergleichbarkeit mit dem internationalen 
Schema wird dadurch gewahrt, daß der von der Handelsstatistik er­
faßte Verkehr mit Münzen (außer Goldmünzen), dessen Angabe das 
internationale Schema fordert, in einer Anmerkung im deutschen Schema 
gesondert aufgeführt wird. 

In der Untergliederung der Hauptgruppe III (Entgeltliche Dienst­
leistungen) geht das deutsche Schema im einzelnen über das inter­
nationale hinaus. Unter A „Dienstleistungen im Transportwesen" ist 
unter 7 = J. 9 außer für die Hafenabgaben ein Unterposten b für 
„andere Ausgaben ausländischer Schiffe" eingefügt. Unter 9 = J. 11 ist 
außer dem vom internationalen Schema angeführten Post-, Telegraphen­
und Fernsprechverkehr auch der Funkverkehr aufgenommen. Unter B 10 
und 11 = J. 12 sind zur Vervollständigung der Aktivseite auch bei 
der Einfuhr vom Inland gemachte und im cif-Preis enthaltene und 
auf der Passivseite auch bei der Ausfuhr und Wiederausfuhr vom Aus­
lande gemachte und im fob-Preis enthaltene Handelsgewinne aufgenom­
men. Unter C „Dienstleistungeµ. im Bank-, Kredit- und Finanzierungs­
wesen" hat das deutsche Schema die einzelnen Posten etwas anderp 
gruppiert und drei neu hinzugesetzt: einen Posten fü~ ~innahme!1 ~us 
der Beteiligung an einzelnen Bankgeschäften (underwntmg commiss10n 
usw.), einen für Einnahmen aus der Verwaltung fr~md~r Vermögen 
und einen allgemeinen Ergänzungsposten. Unter D ISt im deutschen 
Schema an die Stelle der „Dienstleistungen im Versicherungswesen" die 
allgemeine Gruppe „andere Dienstleistungen" getrete!1, in der das Ver­
sicherungswesen einen Posten bildet. Diese allge~eme Gruppe w~rde 
notwendig, weil eine Reihe weiterer ':om intern3:t10nalen Schem'.1 mcht 
berücksichtigter Dienstleistungen, wie z. B. die Wanderarbeit, auf­
genommen werden ~ußte, und es zudem der A;beitsis;:up~e ric~tiger 
erschien auch die Emnahmen aus dem Fremdenverkehr , die das mter­
nationale Schema ~~ter V „andere laufende Einnahmen auf private Rech-
nung" aufführt, unter die „Dien_stleistu~gen" zu rechnen: . " . 

Die Hauptgruppe IV des mternationalen Schemas. ,,~msen ist 
im deutschen Schema zu der Gruppe „Ein~ahmen aus. Kapitalanlag_en 
im Auslande" erweitert und in der Unterghederun? weitgehend s~ezia­
lisiert worden. Vor allem ist ein Posten für Emnahmen aus mter­
nationalen privaten Wirtschaftsverträgen, wie Lizenzen, Urheberrecht~n, 
Verleihungen, Kartell- und Poolverträgen, im deutschen Schema neu hm-
zugefügt. . . 
· In der Hauptgruppe V fallen unter den Emnahmen. auf private 
Rechnung aus anderen Quellen im deutschen Schema, wie schon er­
wähnt, die Einnahmen aus dem Fremd~nve~kehr fort. I~ .de~ Posten 
für Geschenke für wohltätige und erzieherische Zweck~ ISt im deut­
sche~ Schema für „andere Geschenke", die_ im inte\?ationalen Sche~a 
unter den allgemeinen Posten „andere Emnahmen fallen, noch ~m 
weiterer Unterposten eingeschaltet. In der Hauptgruppe VI „Regie-

4 Enquete-Ausschuß. I. Die deutsche Zahlungsbilanz. 
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rungstransaktionen" ist die Untergruppe C, die im internationalen 
Schema auf die Reparationen beschränkt ist, auf alle „Zahlungen von 
Regierung an Regierung auf Grund von Staatsverträgen" erweitert 
und dementsprechend ein weiterer Posten für andere als Reparations­
zahlungen in sie eingefügt worden. Der Aktivposten 37 = J. 33 „Andere 
Zahlungen von Ausländern an die Regierung" mußte sinngemäß 
auch auf „andere Aufwendungen ausländischer Regierungen im 
Inlande" ausgedehnt werden. Die Hauptgruppe VII des internationalen 
Schemas faßt unter „Kapitalverkehr" tatsächlich ebenso wie die deutsche 
Hauptgruppe nur den „langfristigen Kapitalverkehr" zusammen. Die 
vom internationalen Schema vorgesehene Untergruppierung erschien 
dem Enquete-Ausschuß in dieser Gruppe nicht ausreichend und ist durch 
eine andere spezialisiertere ersetzt. 

Den kurzfristigen Kapitalverkehr, den das internationale Schema 
unter die „Ausgleichsposten" rechnet, glaubte die Arbeitsgruppe in 
einer besonderen Hauptgruppe VIII herausheben zu müssen, schon um 
den Anschein zu vermeiden, daß dieser Posten den eigentlichen Saldo 
der Bilanz darstellt. Wie schon erwähnt, wurden die Veränderungen 
im Bestand fremder Banknoten und Münzen (außer Goldmünzen), die 
das internationale Schema als Verkehr über die Grenze unter die Haupt­
gruppe II bringt, im deutschen Schema in die Hauptgruppe VIII über­
nommen. Außerdem wurde ein Er,gänzungsposten für anderen kurz­
ff'istigen Kapital verkehr aufgenommen und, um Minusposten zu ver­
meiden, jeder einzelne Posfam 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 für mcht 
aufgenommene oder falsch eingesetzte Posten beschränkt. 

. w d tttd .•• '? 5 Xt . &tt ~ ) . rttzna· rt#8 cm r xttn·sr t - tr f, rs "' 

Das Schema der Internationalen Handelskammer. 

Forderungen des Inlands an das Ausland (Aktivseite) 1
). 

I. Warenverkehr 

1. Warenverkehr 
a) Ausfuhr von Waren, einschließlich Silberbarren (nach der 

Handelsstatistik), ausschließlich Schiffsverkäufe undPaket­
postverkehr, aber einschließlich Fischverkä~fe i_n fr~mden 
Häfen und ähnliche Verkäufe von Waren, die mcht m der 
Auße~handelsstatistik aufgeführt werden. Es wird durch­
weg angenommen, daß Kolonien und Schutzgebiete nicht 
eingeschlossen sind. 

b) Schiffsverkäufe. 
c) Postpakete. 

2. Berichtigungen wegen über- und Unterbewertung unter 1: 

a) Zur Bestimmung des ~ob-_Preises. . .. . 
b) Um amtliche Werte, die sich auf emen fru_heren Zeitpunkt 

beziehen, möglichst auf laufende_ Marktpreise umzurechnen. 
c) Um Tendenzen bei der Deklaration durch Inter~~senten zu 

berichtigen, z. B. im Falle des Bestehens von Zollen. 
d) Zum Einschluß von (Wareneinfuhr oder) Ware!laus!uhr 

auf Grund staatlicher Maßnahmen (z.B. Reparationsl_ief~­
rungen), die nicht in der regelmäßigen Handelsstatistik 
erscheinen. . 

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

3. Schmuggel. 

II. E d e 1 m e t a 11 e , S o r t e n u n d P a p i e r g e 1 d. 
4. Ausfuhr von Goldmetall und Goldbarren (nach der Handels­

statistik). 
5. Ausfuhr von Münzen (außer goldenen, nach der Handels-

statistik). . .. 
6. Ausfuhr von N otalgeld, soweit anderswo mcht aufgef~hrt. d 

5 7. Berichtigung wegen über- und Unterbew_ertung von un , 
um den handelsmäßigen Fobwert zu bestimmen. 

1) Die Positionen der Passivseite, also der Verpflichtu:igen des Inla~ds an d~s 
Ausland, wurden von der Internationalen Handelskammer mcht 1:usg~arbeitet, dh sie 
in jedem einzelnen Falle denen auf der Forderungs- oder Aktivseite entsprec en. 
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III. G e s c h ä f t 1 i c h e D i e n s t 1 e i s t u n g e n a n d a s A u s 1 a n d 

A. Dienstleistungen im Verkehr. 

8. Schiffsfrachten1
), Chartergelder, Passagegelder und ähnliche 

Einnahmen durch Schiffe der Landesflotte im gesamten Aus­
landsverkehr2). 

9. Hafenabgaben von fremden Schiffen in inländischen Häfen. 
10. Transport~ und andere Einnahmen aus Umlade- und Transit­

verkehr ausländischer Waren ( wenn nicht eingeschlossen in 
Gruppe I, Nr. 1-3). 

11. Post-, Telegraph- und Telephongebühren, soweit nicht ander­
weitig aufgeführt. 

B. Handelsgewinne, Maklerprovisionen und Kommissionäreinnahmen. 

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

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

C. Dienstleistungen im Bank- und Finanzgeschäft. 

14. Akzeptprovisionen. 
15. Diskont auf ausländische Wechsel. 
16. Provisionen auf Emissionen von Auslandsanleihen. 
17. Gewinne im Devisenhandel. 
18. Bankzinsen. 

D. Dienstleistungen im Versicherungswesen. 

19. Einnahmen aus Versicherungsleistungen. 

IV. Zinsen. 

20. Empfang von Zinsen aus ausländischen Regierungs- und Kom­
munalanleihen. 

21. Andere Zinsen und Dividenden aus Kapitalanlagen im Ausland. 

V. A n d e r e 1 a u f e n de E i n nah m e n a u f p r i v a t e 
Rechnung. 

A. Ein- und Auswanderung. . 
22. Mitgeführte Geldmittel von Einwanderern und zurückgekehrten 

Auswanderern. · 
23. Auswanderer-Heimsendungen. 

1) Schiffsfrachten für auf heimischen Schiffen eingeführte Waren, die hierin 
und in Gruppe 1 der Einfuhr (Passivseite) eingeschlossen sind, beliefen sich auf 
ungefähr ..... während des Jahres. Umgekehrt beliefen sich auf der Aktivseite 
die Frachten für Waren, die auf fremden Schiffen eingeführt und die hier aus­
geschlossen, aber in Gruppe 1 eingeschlossen sind, auf ungefähr ..... 

21 Unter ausländischem Schiffsverkehr wird hier verstanden der gesamte Schiffs­
verkehr, außer dem heimischen Küstenverkehr. 
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B. Einnahmen aus dem Touristenverkehr. 

24. Einnahmen von ausländischen Touristen und Reisenden. 

C. Ausländische Geschenke für wohltätige und erzieherische Zwecke. 

25. Ausländische Geschenke für wohltätige und erzieherische 
Zwecke. 

D. Andere lauf ende Einnahmen. 

26. Andere laufende Einnahmen. 

VI. R e g i e r u n g s t r a n s a k t i o n e n. 

A. Diplomatische, konsularische und andere Ausgaben im Ausland. 
27. Durch ausländische Regierungen. 
28. Durch Kolonien. 

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

29. Durch ausländische Regierungen. 
30. Durch Kolonien, die dieselbe Währungseinheit haben. 

1 
. d 

31. Durch Kolonien mit einer vom Mutterland versc ne enen 
Währung. 

C. Einnahmen der heimischen Regierung aus Reparationen. 
32. Einnahmen der heimischen Regierung aus Reparationen. 

D. Andere Einkünfte aus dem Auslande seitens der heimischen 
Regierung. 

33. Andere Einkünfte aus dem Auslande seitens der heimischen 
Regierung. 

34. 

35. 

36. 

37. 
38. 

39. 
40. 

VII. Kapitalverkehr. 
Empfangene Zahlungen zur Tilgung von ausländischen Regie­
rungs- und Kommunalanl~ihe~. 

a) Rückzahlung von Obligationen. 
b) Rückkäufe aus Tilgungsfonds. . 

Empfangene Zahlungen zwecks Tilgung von anderen Anleihen. 
a) Rückzahlung von Obligationen. 
b) Rückkäufe aus Tilgungsfonds. 

Verkauf bestehender heimischer Wertpapiere an. das Ausland 
(ausgenommen wenn möglich heimis~he Wertpapiere, die von 
Einheimischen im Ausland gekauft smd). 
Wiederverkauf ausländischer Wertpapiere i~ Auslan~. 
Ausfuhr von neuen einheimischen Wertpapieren bei der Be­
gebung von neuen Anleihen im Ausland. 
Verkauf von Grundbesitz an Ausländer. 
Andere ausländische Kapitalanlagen in .... 
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VIII. A u s g 1 e i c h s p o s t e n. 

A. Ausgleichsposten. 

a) Zunahme der laufenden kurzfristigen Verschuldung. 
41. Zunahme ausländischer Depositen in heimischen Banken. 
42. Zunahme ausländischer Bestände an Inlandswechseln. 
43. Zunahme von Handelsschulden an Ausländer und Außen­

stände, soweit oben nicht eingeschlossen. 

B. Unaufgeklärte Differenz zwischen der Summe der Guthaben und 
der Summe der Verpflichtungsposten. 

Anmerkungen der Internationalen Handelskammer. 

I 2a. Auf der Passivseite müssen die Einfuhrposten zum Oif-Wert 
eingesetzt werden. 

I 2e. Grundsätzlich befaßt 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 Währungs­
system haben. 

III 8. Die vorstehend ausgesprochenen Grundsätze sind ebenfalls 
auf die Frachten zu beziehen. Der Verkehr zwischen dem 
Mutterlande und den Kolonien mit derselben Währungseinheit 
ist getrennt aufzuführen. Auf der Passivseite dürfen keine 
Frachtausgaben eingesetzt werden, da die Einfuhr cif an­
gegeben ist. 

III D. Die Zahlungen der Prämien für Seeversicherung sind nicht auf 
der Passivseite einzusetzen, da die Einfuhr cif angegeben ist. 
Für alle anderen Versicherungen müssen die an das Ausland 
gezahlten Prämien auf der Passivseite eingesetzt werden, die 
empfangenen Schadenszahlungen auf der Aktivseite. 

V D. Den anderen laufenden Einnahmen sind hinzuzufügen: Film­
verleihungen, Autorenrechte, Patente, Elektrizitätslieferungen 
an das Ausland, Einnahmen freier Berufe. 

VI 0. Auf der Aktivseite ist der Gegenwert der Wareneinfuhr für 
Rechnung der Reparationssachlieferungen nicht zu vergessen. 

VII 34a. Einzusetzen ist der effektive Rückzahlungsbetrag, nicht der 
Nominalwert. 

VII 38. Anzugeben ist der effektive Betrag, nicht der Nominalwert. 
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III. Die deutsche Zahlungsbilanz des Jahres 1927. 
Vorbemerkung. 

Dem Enquete-Ausschuß lagen bei Beginn seine~ Arbeiten zwei syste­
matische Versuche vor die deutsche Zahlungsbilanz der Gegenw~rt 
zu schätzen: die Verö:ff entlichungen des Statistischen Reichsamtes im 
2. Ergänzungsheft der Vierteljahreshefte ~ur ;onjunktui:forsch1~ng 
(1. Jahrgang 1926), fortgeführt durch Veroffenthchungen m „Wi:t-

. schaft und Statistik" (Jahrgang 1927 S. 422, S. 738, Jahrgang _1928 
S. 158, Jahrgang 1929 S. _409) und ~ie Bro~chüre von Arthur Reichen 

Die Deutsche Zahlungsbilanz 1925 (Berlm 1926). 
" Da in beiden Veröffentlichungen wesentliche_ Posten aus Mangel 
an Unterlagen nur mit unsicheren Schätzungen emgesetzt ::'aren, en~­
schloß sich die Gruppe, eine eigene Untersuc~ung. durchzufuhi:en_. Die 
Arbeitsgruppe hat in engster Zusammenarbeit mit dem Statistischen 
Reichsamt für das Jahr 1927 eine Zahlungsbilanz aufgestellt, in der 
die sämtlichen in dem vorhergehenden Kapitel festgestellten Po.~t~n 
des Schemas soweit sie für Deutschland in Frage kamen, zahlenmaßig 
belegt wurd~n. Die Arbeitsgruppe gela_ngt~ für_ diese~ Jahr. zu dem 
folgenden Gesamtbild, das in diesem Kapitel m semen Emzelheiten dar­
zustellen und zu begründen ist: 

übersieht über die Hauptposten der deutschen 
z a h 1 u n g s b i 1 a n z d e s J a h r e s 1927. 

S a 1 d o 

vVarenverkehr . . . . 
Goldverkehr . . . . . 
Transportwesen . . . 
Bank- und Kreditwesen . . 
Sonstige Dienstleistung~n: . . . . 
Zinsendienst für langfnstige Anlagen 

und verwandte Posten . . . . . 
Sonstige Einnahmen und Ausgaben auf 

private Rechnung . . . . . . . 
Regierungstransaktionen . . 
Langfristiger Kapitalverkehr. 
Kurzfristiger Kapitalverkehr . 
Ungeklärte Posten . . . . 

!Mill. RM 

-2894 
- 99 
+ 474 
- 189 
- 152 

- 263 

+ 51 
-1386 
+1780 
+2235 
+ 443 

Durch Unterstützung amtlicher Stellen, privater ': er bände und 
Personen1

) ist es gelungen, für das Jahr 1927 das Material so zu ver-

1) Eine Quellenübersicht ist diesem Kapitel auf S. 127f als Anlage 21 beigegeben. 
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vollständigen, daß eine Bilanz gegeben werden kann, deren einzelne 
Posten sich mindestens der Größenordnung nach gegenseitig stützen. 
Bei Aufstellung der Zahlungsbi)anz für das Jahr 1927 lag der Gruppe 
weniger an dem besonderen Jahr als an dem grundsätzlichen Versuch, 
eine Zahlungsbilanz in allen Einzelheiten mit den der Enquete zur Ver­
fügung stehenden Mitteln aufzustellen, um dadurch künftige Arbeiten 
auf diesem Gebiete zu erleichtern. 

Schätzungen für die Zahlungsbilanz der Jahre 1924 bis 1926 und 
1928 bis 1929 werden im abschließenden Kapitel „Versuch einer Ana­
lyse der deutschen Zahlungsbilanz 1924 bis 1929" gegeben. 

Nur für einen Teil der Vorgänge, die zur Aufstellung einer Zah­
lungsbilanz untersucht werden müssen, sind Unterlagen in der amtlichen 
Statistik vorhanden (beispielsweise für den Warenverkehr in der Außen­
handelsstatistik des Statistischen Reichsamts, für einen Teil der Gold­
und Devisenbewegung in den Bilanzen der Notenbanken, für die Aus-. 
gaben für deutsche amtliche Vertretungen im Ausland im Etat des Aus­
wärtigen Amtes). Solche Angaben konnten nach methodischer Über­
prüfung entweder einfach übernommen werden oder jedenfalls für er­
gänzende Erhebungen oder Schätzungen als relativ sichere Unterlagen 
verwendet werden. Für einen anderen Teil der zu untersuchenden Vor­
gänge ließen sich durch Sondererhebungen des Enquete-Ausschusses 
Unterlagen beschaffen, die, soweit sie nicht erschöpfend waren, jeden­
falls die ausschlaggebenden Fälle der betreffenden Posten erfaßten (z.B. 
kurzfristiger Kapitalverkehr der deutschen Kreditbanken, Auslands­
ges1:häfte der deutschen Versicherungsunternehmungen, Frachteinnahmen 
der deutschen Reedereien). Für eine dritte Gruppe von Vorgängen blieb 
man auf Schätzungen angewiesen, zu denen Sachverständige aufgefordert 
wurden, denen alles für das Gebiet erreichbare Material zur Verfügung 
gestellt wurde. 

In der nachstehend vorgelegten übersieht sind diese drei Methoden 
nebeneinander angewendet worden. Die erste Spalte gibt die aus -
amtlichen oder vom Enquete-Ausschuß vorgenommenen - Ermittlungen 
effektiv gewonnenen Zahlen. Die zweite Spalte gibt diejenigen Schätzun­
gen, deren Größenordnung in engen Grenzen gesichert scheint. In 
der dritten Spalte sind die vagen Schätzungen aufgeführt, die indirekt 
oder aus repräsentativen Einzelbeispielen erschlossenen Zahlen. Wurden 
für einen Posten mehrere Methoden verwendet, so sind die Gesamtzahlen 
in den einwandfreien und in den geschätzten Teil zerlegt worden. 
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Aktivseite 

Posten 

I. Einnahmen im Warenverkehr 
1 a) Warenausfuhr (amtliche Zahlen des 

Spezialhandels) . . . . 
b) Ausfuhr von Silberbarren . . . . 
c) Schiffsverkäufe an das Ausland 1), so­

weit nicht in I, 1 a . . . . . . . . 
d) 1) Fischverkäufe in ausländischen Häfen 
d) 2) Verkäufe deutscher Waren von deut-

schen Schiffen im Auslande 
e) Elektrizitätslieferung ins Ausland . . 
f) Postsendungen ins Ausland 

g) Warenausfuhr auf Grund staatlicher 
Verpflichtungen . . . . . . . . . 

2 Berichtigungen: 
a) Zur Erfassung des fob Preises . . . 
b) Zur Erfassung des Gegenwartspreises 
c) Zum Ausgleich falscher Deklarationen 

und Schätzungen . . . . . . . . 
d) Zur Herstellung der Übereinstimmung 

der statistischen Nachweise mit der 
tatsächlichen Warenausfuhr des Ge­
bietes, für das die Zahlungsbilanz auf­
gestellt wird . 

3 Schmuggelwaren 

II. Einnahmen im Goldverkehr 
4 Ausfuhr von Goldbarren und Goldmünzen 

nach der Handelsstatistik 
5 Berichtigungen 

III. Entgeltliche Dienstleistungen an 
das Ausland 

A. Im Transportwesen 
'6 Im Schiffsverkehr: 

a) 1) Seeschiffsfrachten 
a) 2) Binnenschiffsfrachten . 
b) Schiffsmieten . . . . . . 
c) Einnahmen aus Passagierverkehr . . 
d) Andere Einnahmen inländischer Schiffe 

7 Im Hafenverkehr: 
a) Hafen- und Kanalabgaben ausländischer 

Schiffe in deutschen Häfen . • . . . 
b) Andere Ausgaben ausländischer Schiffe 

in deutschen Häfen 

Er­
mittelte 
Zahlen 

10222 
12 

9 

4 

579 

110 

9 
89 

3 

12 

- 1 

Die deutsche Zahlungs-

Nach zu­
verlässigen 
Unterlagen 
geschätzte 

Zahlen 

11 

153 

591 
30 

80 

in 

Roh 

sch~~~te Summe 
Zahlen 

30 

14 

10 222 
12 

11 
9 

4 

579 

153 

140 

9 
89 

591 
30 
3 

80 

12 

14 
1
) Schiffsausfuhr insgesamt (einschl. der in 1 a erfaßten) 36 Mill. RM. 
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I 

bilanz des Jahres 1927 

Mill. RM 

Posten 

I. Ausgaben im Warenverkehr 
1 a\ ·wareneinfuhr (amtliche Zahlen des 

Spezialhandels) . . . . 
b) Einfuhr von Silberbarren 
c) Schiffskäufe im Ausland 1), soweit nicht 

in I, 1a. . . . 
d) 1) 
d) 2) 

e) Elektrizitätslieferung aus dem Ausland 
f) Postsendungen aus dem Ausland . . 
g) ·wareneinfuhr auf Grund staatlicher 
Berechtigungen . . . . . . . . . . . 

2 Berichti~ungen: 
a) Zur Erfassung des cif Preises . . . 
b) Zur Erfassung des Gegenwartspreises 
c) Zum Ausgleich falscher Deklarationen 

und Schätzungen . . . . . . . . 
d) Zur Herstellung der Übereinsti~mung 

der statistischen Nach weise mit der 
tatsächlichen Wareneinfuhr des Ge­
bietes, für das die Zahlungsbilanz auf­

gestellt ist . . 
3 Schmuggelwaren 

II. Ausgaben im Goldverkehr 
4 Einfuhr von Goldbarren und Goldmünzen 

nach der Handelsstatistik 
5 Berichtigungen 

III. Entgeltliche Dienstleistungen des 
Auslandes 

A. Im Transportwesen 
6 Im Schiffsverkehr: 

a) 1) Seeschiffsfrachten . . . . 
a) 2) Binnenschiffsfrachten . . . 
b) Schiffsmieten. . . . . . . 
c) Ausgaben für Passagierverkehr . . 
d) Andere Ausgaben deutscher Schiffe 

7 Im Hafenverkehr: 
a) Hafen- und Kanalabgaben deutscher 

Schiffe im Auslande . . . . . . . 
b) Andere Ausgaben deutscher Schiffe in 

ausländischen Häfen 

Er­
mittelte 
Zahlen 

14228 
39 

8 

162 

197 

5 

Nach zu­
verlässigen 
Unterlagen 
geschätzte 

Zahlen 

14 

-427 

34 

305 

Passivseite 

Roh 
ge- Summe 

schätzte 
Zahlen 

14228 
39 

14 

8 

-427 

162 

197 

6 

34 

305 

1) Schiffseinfuhr insgesamt (einschl. der in 1 a erfaßten) 45 Mill. RM. 
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1 
1 
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Aktivseite 

Posten 

8 Im Durchfuhrverkehr (soweit nicht unter 
I und III 6a2) . . . . . 

9 Im Post-, Telegraphen-, Telephon- und 
Funkverkehr . . . . . . . . 

B. Im Warenhandel 
10 Bei der Einfuhr, Ausfuhr und Wieder-

ausfuhr . . . . . . . . . . . 
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 j 
Emi8sion ausländischer Wertpapiere und 
für den Dienst solcher Wertpapiere. . 

15 Einnahmen im Valuten- und Effekten­
handel. . . . . . . . . . . . . 

16 Einnahmen aus Beteiligungen an ein­
zelnen ausländischen Bankgeschäften . 

17 Einnahmen aus dem Zahlungsverkehr . 
18 Einnahmen für Vermögensverwaltung 

ein~chl. Vermietung von Stahlfächern 
19 Andere Einnahmen inländischer Firmen 

D. Andere Dienstleistungen 
20 Im Versicherungswesen . . . . 
21 In Industrie, Landwirtschaft (Wander­

arbeit), freien Berufen und anderen Er-
werbszweigen . . . . . . . . • 

22 Im Fremdenverkehr . . . . 

IV. Einnahmen aus Kapitalanlagen 
im Auslande 

23 Zinsen aus ausländischen Staats- und 
Kommunalanleihen . . . . . 

24 Aus anderenKapitalanlagen im Auslande: 
a) Zinsen aus privaten Anleihen . . . 
b) Erträgnisse aus selbst., Inländern ge­

hörigen Unternehmungen im Aus­
lande und aus Beteiligungen von In­
ländern an ausländ. Unternehmungen 

c) Erträgnisse aus Grundbesitz im Aus-
lande ........... . 

25 Einnahmen aus Lizenzen, Urheber­
rechten, Verleihungen, Kartell- und Pool­
verträgen und anderen internationalen 
privaten Wirtschaftsverträgen . 

54 

Er­
mittelte 
Zahlen 

134 

2 

23 

Nach zu­
verlässigen 
Unterlagen 
geschätzte 

Zahlen 

10 
160 

8 

oh R 
g 

schä 
Za 

e-
tzte 

hlen 

-

-

-
-

1 
13 5 

-

0 

7 
-

-

200 

1 

1 

Summe 

134 

2 

-

-

1 
135 

-

10 

7 
-
-
-

23 

10 
160 

200 

8 

Posten 
Er­

mittelte 
Zahlen 

8 Im Durchfuhrverkehr (soweit nicht unter 
I und III 6a2) . . . · 

9 Im Post-, Telegraphen-, Telephon- und 
Funkverkehr . . . . . · · . 

B. Im Warenhandel 
10 Bei der Einfuhr, Ausfuhr und Wieder­

ausfuhr . . . · · · · · · · · · 
11 Bei der Durchfuhr und im Binnenhandel 

durch ausländische Firmen 

C. Im Bank-, Kredit- und 
Finanzierungswesen 

12 Provisionen im Kreditverkehr, insbe­
sondere Akzeptprovisionen . '. . . . 

13 Zinsen (Kontokorrent:, Diskontzins. u~w.) 
14 Provisionen und sonstige Ausgaben b_ei~er 

Plazierung insbesondere der Emmiss10n 
inländisch;r Wertpapiere im A usl.and 
und für den Dienst solcher Wertpapiere 

15 Ausgaben im Valuten- und Effekten-
handel. . . . . . . . . . . · ... 

16 Einnahmen ausländ. Firmen aus Beteili­
gungen an einzelnen inländ. Bankgesch. 

17 Ausgaben im Zahlungsverkehr. . . · 
18 Ausgaben für Vermögensverw.~ltung 

einschl. Vermietung von Stahlfa~hern 
19 _Andere Einnahmen ausländischer Firmen 

D. Andere Dienstleistungen 
20 Im Versicherungswesen . . · . 
21 In Industrie, Landwirtschaft (Wander­

arbeit), freien Berufen und anderen Er­
werbszweigen . . 

22 Im Fremdenverkehr 

IV. Ausgaben für Kapitalanlagen 
im Inlande 

23 Zinsen aus inländ. Staats- u._KommunaJ­
anleihen (ausgen. Dawesanleihe, vgl 3o) 

24 Für andere aus!. Kapitalanlag~n i.Inlande: 
a) Zinsen aus privaten Anleihen .: . . 
b) Erträgnisse aus selbst., Aus~andern 

gehörigen Untern1;~mungen im In­
lande und aus Beteiligungen von Aus­
ländern an inländ. Unternehmungen 

c) Erträgnisse aus ausländischem Grund­
besitz im Inlande. . . . . . . · 

25 Ausgaben für Lizenzen, Urh_eber­
rechte, Verleihungen und. aus mter­
nationalen privaten \Virtschaftsver­
trägen. 

29 

19 

25 

20 

Nach zu­
verlässigen 
Unterlagen 
geschätzte 

Zahlen 

75 

50 

60 

165 

18 

Passivseite 

Roh 
ge- Summe 

schätzte 
Zahlen 

10 
247 

5 

5 

270 

10 

150 

48 

29 

19 

10 
247 

75 

5 

5 

25 

50 
270 

60 

175 

150 

48 

38 

55 
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Aktivseite 

Posten 

V. Einnahmen aus anderen Quellen auf 
private Rechnung 

26 Einwanderervermögen . . . . . . . 
27 Einnahmen aus Rücksendungen der Aus­

wanderer. . . . . . 
28 Aus Geschenken . 
29 Einnahmen aus anderen Quellen 

VI. Einnahmen aus Regierungs­
transaktionen 

A. Aus Aufwendungen für diplo­
matische und konsularische 

Vertretungen 
30 Durch ausländische Regierungen 
31 Durch die Kolonien . . . . . 

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

wird 
32 Vom Auslande . . . . . . . . . 
33 Von Kolonien mit fremder Währung . 
34 Von Kolonien mit der Währung der 

Mutterländer . . . . . . . . . . 

C. Aus Zahlungen fremder Staaten 
an die Regierung auf Grund von 

Staatsverträgen 
35 Auf Grund d. Reparationsverpflichtungen 
36 Aus anderen Gründen . . . . . . . 

D. 37 Aus anderen Zahlungen von Aus­
ländern an die Regierung oder aus 
anderen Aufwendungen ausländi­
scher Regierungen im Inlande. . 

VII. Langfristiger Kapitalverkehr 
A. Anleiheverkehr 

a) Amortisation und Verkauf von aus­
ländischen Anleihen 

38 Von Staats- und Kommunalanleihen: 
1. Rückzahlungen des Auslandes bei 

Fälligkeit . . 
2. Rückkäufe des Auslandes zu Til­

gungszwecken . 
3. Weitere Verkäufe an das Ausland 

39 Von anderen ausländischen Anleihen 
b) V er kauf bestehender und Emission 
neuer inländ. Anleihen an das Ausland 

40 Verkauf bestehender Anleihen . . . . 
41 Emission neuer Anleihen (einschl. kurz­

fristiger Anleihen) . . . . . . . . 
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Er­
mittelte 
Zahlen 

16 
9 

77 
155 

6 

1487 

Nach zu­
verlässigen 
Unterlagen 
geschätzte 

Zahlen 

20 

100 

Roh 
ge- Summe 

schätzte 
Zahlen 

26. 42 
9 

20 

77 
155 

6 

100 

1487 

D 

Er-
Posten mittelte 

Zahlen 

V. Ausgaben zu anderen Zwecken auf 
private Rechnung 

Auswanderervermögen. . -26 
27 Ausgaben durch Rücksendungen der 

Einwanderer -
28 Durch Geschenke -
29 Ausgaben zu anderen Zwecken -

VI, Ausgaben aus Regierungs-
transaktionen 

A. Aus Aufwendungen für diplo-
matische und konsularische 

Vertretungen 
30 Bei ausländischen Regierungen 60 
31 Bei den Kolonien -

B. Aus Anleihen, deren Dienst 
direkt von der Regierung bezahlt 

wird 
32 An das Ausland . . . . · · · · · -
33 An Kolonien mit fremder ·Währung . -

34 An Kolonien mit der "Währung der 
Mutterländer -
C. Aus Zahlungen der Regierung 
an fremde Staaten auf Grund von 

Staatsverträgen 

35 Auf Grund d. Reparationsverpflichtungen 1582 
36 Aus anderen Gründen 1) · · · · · 2 

. 37 Aus anderen Zahlungen der Re-
gierung an das Ausland ~der aus 
anderen Aufwendungen 1m Aus-
lande. -

VII, Langfristiger Kapitalverkehr 
Anleiheverkehr 

a) Amortisation und Rückkauf 
inländischer Anleihen 

38 Von Staats- und Kommunalanleihen: . 

} 1. Rückzahlung an das Ausland bei 
-Fälligkeit . . . · · · · · 

2. Rückkauf zu Tilgungszwecken . 

3. W eitere Käufe im Ausland ·. . -
39 Von anderen inländischen Anleihen -

b) Kauf bestehender ausländ. A;ileihen im 
Auslande und Emission neuer 1m Inlande 

40 Kauf bestehender Anleihen -
41 Emission neuer Anleihen . 

Nach zu-
ver lässigen 
Unterlagen 
geschätzte 

Zahlen 

1 

1 

-

-
-
-

-
-

-
-

-

-
-

-

125 

-
135 

20 
5 -

Passi vseite 

Roh 
ge-

schätzte 
Zahlen\ 

-

-
-
-

-

-

-
-

-

-

--

-

-

-
-

1 

-
-

1 

1 

Summe 

-

-
-

-

60 
-

-
-

-

158 2 
2 

-

12 5 

-
1 35 

20 
5 

1) Saldo aus Nebeneinnahmen und Ausgaben des Reparationsagenten. 
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Aktivseite 

Posten 

B. Veränderungen im Besitz an 
Beteiligungen, Unternehmungen 

und Grundstücken 
a) Einschränkung des inländischen 

Besitzes an 
42 Aktien u.Beteiligungen in ähnlicher Form 
43 Unternehmungen . . . . . . . . . 
44 Grundstücken . . 

b) Ausdehnung des ausländischen 
Besitzes an 

45 Aktien u.Beteiligungen in ähnlicher Form 
46 Unternehmungen . . . . . . . . . 
47 Grundstücken . . . . 

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

VIII. Kurzfristiger Kapitalverkehr 
49 Bankguthaben: 

a) Zunahme der ausländischen Guthaben 
in inländischen Banken 

b) Abnahme der inländische~ Guthabe~ 
in ausländischen Banken . . . . . 

50 Veränderungen im Bestand von Aus­
landswechseln: 
a) Zunahme im Bestand inländischer 

Wechsel im Auslande 
b) Abnahme im Bestand ausländische; 

Wechsel im Inlande . 
51 Veränderungen im Bestand von fremden 

Banknoten und Münzen: 
a) Zunahme im Bestand inländischer 

Banknoten im Auslande 
b) Abnahme im Bestand ausländische; 

Banknoten und Münzen im Inlande 
52 Veränderungen in anderen Handels­

schulden: 
a) Zunahme der Handelsschulden von 

Inländern an Ausländer 
b) Abnahme der Handelsschulden von 

Ausländern an Inländer 
53 Anderer kurzfristiger Kapitalverkehr: 

a) über deutsche Banken . 
b) sonstiger . 

IX, 54 Ausgleichsposten für nicht aufgenommene 
oder falsch eingesetzte Posten . , . . 

Er­
mittelte 
Zahlen 

15 

60 

Gesamtsumme j 13 033 / 

58 

Nach zu­
verlässigen 
Unterlagen 
geschätzte 

Zahlen 

2232 

212 

15 

Roh 
ge- S 

schätzte umme 
Zahlen 

125 

350 

443 

125 

350 

15 

60 

2 232 

212. 

15 

443 

3622 1 1 341 J 11 996 
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Posten 

B. Veränderungen im Besitz an 
Beteiligungen, Unternehmungen 

und Grundstücken 
a) Einschränkung des ausländischen 

Besitzes an 
42 Aktien u.Beteiligungen in ähnlicher Form 
43 Unternehmungen . . . . . . . . . 
44 Grundstücken . . . 

b) Ausdehnung des inländischen 
Besitzes an 

45 Aktien u. Beteiligungen in ähnlicher Form 
46 Unternehmungen . . . . . . . . . 
4 7 Grundstücken . . . . • 

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

VIII. Kurzfristiger Kapitalverkehr 
49 Bankguthaben: 

a) Zunahme der inländischen Guthaben 
in ausländischen Banken . . . . . 

b) Abnahme der ausländischen Guthaben 
in inländischen Banken 

.50 Veränderungen im Bestand von Aus­
landswechseln: 
a) Zunahme im Bestand ausländischer 

\V echsel im Inlande . . . . . 
b) Abnahme im Bestand inländischer 

Wechsel im Auslande , 
51 Veränderungen im Bestand von fremden 

Banknoten und Münzen: 
a) Zunahme im Bestand ausländischer 

Banknoten und Münzen im Inlande 
b) Abnahme im Bestand inländischer 

Banknoten und Münzen im Auslande 
52 Veränderungen in anderen Handels­

schulden: 
a) Zunahme der Handelsschulden von 

Ausländern an Inländer 
b) Abnahme der Handelsschulden von 

Inländern an Ausländer 
53 Anderer kurzfristiger Kapitalverkehr: 

a) über deutsche Banken . 
b) sonstiger. 

IX.54 Ausgleichsposten für nicht aufgenom­
mene oder falsch eingesetzte Posten 

Er­
mittelte 
Zahlen 

72 

Gesamtsumme j 16 453 / 

.5 Enquete-Ausschuß. I. Die deutsche Zahlungsbilanz. 

Nach zu­
verlässigen 
Unterlagen 
geschätzte 

Zahlen 

189 

9 

2 

24 

798 

r, 

Passivseite 

Roh 

sc~~:te Summe 
Zahlen 

72 

189 

9 

2 

24 

745 J 11996 

59 
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2. Erläuterungen zur Zahlenübersicht. 

I. Warenverkehr. 

Die Grundlage für die Zahlen geben die Veröffentlichungen der 
amtlichen Handelsstatistik über den reinen Warenverkehr im deutschen 
Außenhandel. Die Arbeitsgruppe hat dabei die Frage erörtert, welche 
Art der amtlichen Darstellung des Außenhandels (Spezialhandel, Ge­
samteigenhandel, Generalhandel) der Zahlungsbilanzaufstellung zu­
grunde zu legen wäre. Er hat sich für den Spezialhandel entschieden, 
weil nur dessen ·w ertangaben als Grundlage verwendbar sind1-). Die 
unter la angegebenen Zahlen (Warenausfuhr 10 222 Mill. RM., Waren­
einfuhr 14 228 Mill. RM.) stellen die aufgerechneten Zahlen des Spezial­
hande~s ohne die vom Statistischen Reichsamt vorgenommenen, unter 
Position 2 eingehend behandelten Berichtigungen dar. 

E r g ä n z u n g e n z u d e n Z a h 1 e n d e s S p e z i a 1 h a n d e 1 s. 

Für die besonderen Zwecke der Zahlungsbilanz ist es notwendig, 
zum reinen Warenverkehr die Posten: Silber (1 b), Schiffe (1 c), Fische­
reierträge im Ausland (1 d1) und Elektrizitätslieferungen (1 e) hinzuzu­
schlagen. 

1 b. A u :s - u n d E i n f u h r v o n · S i 1 b e r b a r r e n. 

Um die Vergleichbarkeit mit den Zahlen ausländischer Statistiken 
aufrechtzuerhalten, sind die Zahlen der Aus- und Einfuhr von Silber 
in Barren und von Bruchsilber und Silbergekrätz aus den Zahlen über 
den Edelmetallverkehr herausgenommen und zum Warenhandel gestellt 
worden. Die Zahlen entstammen der Handelsstatistik und umfassen 
die Positionen 772 a 1, 772 a 2 und 772 c2

). Die Ausfuhr beträgt 
12 MilL RM., die Einfuhr 39 Mill. RM. 

1 c. S c h i f f s a u s - u n d - e i n f u h r , s o w e i t n i c h t i m 
S p e z i a 1 h a n d e 1 e r f a ß t. 

Die Aus- und Einfuhr von Schiffen ist in der amtlichen Außen­
handelsstatistik nur unvollständig angeschrieben. Vor allem entziehen 
sich die Fälle des Besitzwechsels im Auslande oft der Kenntnis der 

1
) Zur Begründung siehe die Darlegung im Anhang, Anlage 1 S. 89ff. 

2
) Die Aus- und Einfuhr von Silbermünzen (772b) ist hierbei nicht berück­

sichtigt, um eine Doppelzählung mit 51 zu vermeiden. Übrigens beträgt die Aus­
fuhr nur; 1 Mill. RM, die Einfuhr nur 2 Mill. RM. 

60 1 

[ 

1 

l 

Zollbehörden. Da nach dem internationalen Zahlungsbilanzschema aber 
auch diese Fälle zum '\Varenverkehr gerechnet werden sollen, ist an 
dieser Stelle eine Ergänzungsschätzung erforderlich. Die Unterlagen 
hierfür liefert ein Vergleich der Warenhandelsstatistik mit der Statistik 
des Schiffsbestandes. 

Es ergeben sich dann für Seeschiffe folgende Zahlen: 

Handelsstatistik Schiffsbestandsstatistik 

1 Ausfuhr I Einfuhr 1 Abgänge I Zugänge 

l\fengen in 1000 Br.- in 1000 Br.-Reg.-T. 
Reg.-T. 60 157 Neubauten 43 

1 
6 

Alte Schiffe . 85 196 
Wert in Mill. Rl\f 25 31 

Insgesamt j 128 
1 

202 

Bei der Ausfuhr läßt sich aus dem Urmaterial feststellen, daß die 
43 000 Br.-Reg.-T. der Neubauten vollständig von der Handelsstatistik 
erfaßt sind, von den 85 000 Br.-Reg.-T. der verkauften alten Schiffe 
dagegen nur 17 000 Br.-Reg.-T. Für die restlichen 68 00_0 Br.-Reg.-T. 
muß also noch der Wert geschätzt werden. Rechnet man mit dem Durch­
schnittssatz von 156 RM. ie Bruttoregistertonne, der bei den erfaßten 
17 000 Br.-Reg.-T. alter Schiffe ermittelt ist, so erhält man einen ~etr~g 
von rund 11 Mill. RM., der als Ergänzungsposten auf der Aktivseite 
der Zahlungsbilanz unter 1 c erscheint. 

Bei der Einfuhr läßt sich nicht mehr feststellen, ob die Handels­
statistik die Neubauten sämtlich erfaßt hat oder nicht. Da es sich nur 
um 3 ,% der Sees~hiff sein~uhr hand~lt, _ersc~e~nt eine besond~re Be­
handlung .überflüssig. Es ISt also em emheithcher Durchschmttswert 
für die gesamte Differenz zwischen den 157 000 Br.-Reg_.-1:. de_r Handels­
..1,tatistik und den 202 000 Br.-Reg.-T. der Verkehrsstatistik emzusetzen. 
- Von vornherein ist anzunehmen, daß er höherliegen wird als bei der 
Ausfuhr da die deutsche Flotte im allgemeinen nur veraltete Schiffe ab­
gegeben' hat - zum Teil z~r Verschrottu~g .- ~vähr~nd ~ie nur _neuere 
eingestellt haben dürfte. Die Handelsstatistik gibt fur die von ihr er­
faßten 157 000 Br.-Reg.-T. einen Durchschnittswert von 200 RM. an. 
Im Jahre 1926 betrug der Durchschnittswert dagegen 319 RM. Nach 
der sehr sorgfältigen Statistik der Zeitschrift „Hansa" beträgt der 
Durchschnittsverkaufspreis für alte Schiffe je Bruttoregistertonne 1927 
dagegen 396 RM., 1926: 334 RM. Zu ~en Durchsch~ittszahlen der 
Schiffseinfuhr der früheren Jahre paßt dieser hohe Preis eher als der 
Durchschnittspreis der erfaßten Schiffe. Da eine Klärung im einzelnen 
nicht mehr möglich ist ist für die von der Handelsstatistik nicht er­
faßten Schiffe ein Du;chschnittswert von 300 RM. ie Bruttoregister­
tonne eingesetzt worden. Es ergibt sich somit für die Passivseite des 
Postens 1 c ein Zuschlag von 14 Mill. RM. 

Bei der Aus- und Einfuhr von Binnenschiffen liegen diese_lb~n 
Fehlerquellen vor. Ein Vergleich von Handels- und Verkehrsstatistik 
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~st hie: seh~ schwierig, da auch die Verkehrsstatistik nicht vollständig 
~st. Eme ei~gehen_de Un~ersu~hung hat ergeben, daß die Zahlen auf 
Jeder der beiden Bilanzseiten Jedenfalls unter 10 Mill. RM. liegen, und 
der Saldo _kaum mehr als 1 Mill. RM. beträgt. Die Zahlen sind daher 
als ungewiß und unbeträchtlich nicht berücksichtigt worden. 

1 d1. F i s c h v e r k ä u f e i n a u s 1 ä n d i s c h e n H ä f e n. 
Di~ Verkäufe von Fängen der deutschen Hochseefischereiflotte in 

ausl~ndischen Häfen sind in der Handelsstatistik nicht enthalten. Nach 
Ermittlungen des Reichsministeriums für Ernährung und Landwirt­
s~haft (nach Angabe der Konferenz der Fischmarktverwaltungen) hatten 
~18 1927 den Wert von 9 Mill. RM. Verkäufe ausländischer Fischfänge 
m deutschen Häfen sind im Spezialhandel enthalten. 

1 d2. V e r k ä u f e d e u t s c h e r W a r e n v o n d e u t s c h e n 
Schiffen im Ausland und Käufe ausländischer 
Waren auf ausländischen Schiffen durch deutsche 

P a s s a g i e r e. 
Diese Posten lassen sich nicht schätzen. 

1 e. E 1 e k t r i z i t ä t s 1 i e f e r u n g e n. 

. Nach den Ermittlungen der amtlichen Produktionsstatistik betrug 
drn Ausfu~r von elektrischem Strom ins Ausland 175 5 Mill. Kilowatt­
stunde~, di~ Ei~fuhr 264,9 Mill: Ki!owa~tstunden. D'er Durchschnitts­
wert fur drn Kil?'Y~.ttstunde wird im Emvernehmen mit dem Verband 
Deuts~her Elektnz.~tatswerke a~f 2 I_lpf. bei der Ausfuhr und 3 Rpf. bei 
d_~r ~mfuhr geschatzt. Es ergibt sich also ein Wert von 4 Mill. RM. 
fur drn Ausfuhr, von 8 Mill. RM. für die Einfuhr. 

1 g. W a r e n au s f u h r a u f G r u n d s t a a t 1 i c h e r V e r p f 1 i c h -
tun gen. 

Als. Warena1;1sfuhr auf Grund staatlicher Verpflichtungen sind die 
Reparat10n_ssachheferu~gen _zu betrachten. Der hier eingesetzte ·wert 
v_on 579 Mill. RM. ergibt sICh aus der Handelsstatistik. In den Be­
richten des Generalagenten für Reparationszahlungen erscheint eine 
~ahl vo~ 707. Mill. RM. Die Di~erenz ist darauf zurückzuführen, daß 
emmal em Tell der Ausfuhr bereits vom Agenten gutgeschrieben aber 
am Schlusse d~s Jahres noch nicht über die Grenze gegangen wa~ und 
daß ferner die Zahlen des Agenten Dienstleistungen im Ausiande 
C~auten, Montage) einschließen, während die Handelsstatistik nur die 
reme Warenausfuhr nach dem Grenzwert anschreibt1). 

B e r i c h t i g u n g e n z u d e n Z a h 1 e n d e s S p e z i a 1 h a n d e 1 s. 

2 c. B e r i c h t i g u n g e n z um A u s g 1 e i c h f a 1 s c h e r D e -
.. k 1 a r a t i o n e n u n d S c h ä t z u n g e n. 

über die Fe_hlermöglichkeiten bei den Deklarations- und Schätzungs­
werten des Spezialhandels hat das Statistische Reichsamt an Hand der 

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

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

Dabei ging das Statistische Reichsamt davon aus daß bei den Aus­
fuhrwerten, die schon nach der damaligen Methode ~uf Deklarationen 
beruhten, Fehler nur entstehen können, wenn der Anmeldende 

die vorgeschriebene Methode der Ermittlung des Grenzwertes nicht 
beachtet, 
über den Wert, den die Ware beim Grenzübertritt hatte, nicht unter-
richtet ist, 
irrtümliche 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 
Empfänger" oder frei bis zu einem anderen Ort außerhalb der Grenze 
in die Ausfuhrdeklarationen eingesetzt wurde. Beobachtet wurden 
Fehler nach beiden Seiten. Soweit solche Fehler auffallen, werden sie 
im Statistischen Reichsamt laufend richtiggestellt. 

Für die zweite Gruppe der Fehler ergaben sich Anhaltspunkte 
aus der Umfrage. Hier lag nach den Feststellungen des Reichsamts 
die wichtigste Fehlerquelle bei den sogenannten Händlerscheinen, d. h. 
bei den Scheinen, die der Fabrikant ausfüllt, ohne den Preis zu kennen, 
den der exportierende Händler erhält. Um die Höhe dieses Fehlers 
beurteilen zu können, mußte man zunächst den Anteil des Handels an 
der Ausfuhr abschätzen. Da nur in einem Teil der Fälle, in denen der 
Export durch die Hand eines Händlers geht, die Anmeldung durch den 
Fabrikanten erfolgt, ist der Anteil der Händlerscheine an den De­
klarationen geringer als der Gesamtanteil des Handels am Export der 
betreffenden Waren. Soweit sich dieser Unterschied ermitteln ließ, wurde 
er bei Ansetzung der Fehlerhöhe berücksichtigt. Als durchschnittliche 
Spanne zwischen dem vom Fabrikanten und dem vom Händler erzielten 
Grenzwert wurden 5 ,%· angenommen. 

Eine ähnliche Unklarheit über 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 Ausfuhranmelde­
schein erscheinen Verrechnungspreise, die eine gewisse Gewinnmarge 
lassen. Dasselbe gilt für Käufe ausländischer Niederlassungen in 
Deutschland. Auch diese geben bei der Ausfuhr einen niedrigeren Be­
trag an, als sie voraussichtlich erzielen. Bei Konsignationslägern, 
die nicht bei eigenen Niederlassungen bestehen,. wurden nach Angabe 
der Fragebogen in manchen Fällen nicht Verrechnungspreise oder vor­
aussichtliche Grenzpreise angegeben, sondern die voraussichtlichen 
Bruttopreise einschl. Fracht-, Lager- und sonstiger Kosten im Ausland. 
In diesen Fällen müßten Abzüge gemacht werden; als wahrscheinlich 
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unbeträchtlich wurden sie nicht berücksichtigt. Ebenso kommt es auch 
vor, daß aus Anlaß von Qualitätsdifferenzen Abzüge vom Warenwert 
vorgenommen werden; nach der Umfrage spielten sie nur in wenigen 
Fällen eine Rolle. 

An Hand der Umfrage wurde für die Berichtigungen derartiger 
Fehler ein Mindestbetrag von 0,88 % errechnet; 0,86 % kommen dabei 
auf die Händlerscheine. 

Bei dieser Berechnung sind einige Voraussetzungen gemacht worden 
die sich nicht genau nachprüfen lassen. Nimmt man die Spanne zwische~ 
de~ vom Aussteller des Scheins angegebenen und dem vom Exporteur 
erzielten Grenzwert statt mit 5 .% mit 10 % an, dann -erhöht sich der 
Fehler auf 1,7 bis 1,8 %,; diese Zahl wurde als Obergrenze betrachtet. 
Mit Rücksicht darauf, daß der Anteil des Handels und der Händler­
scheine beim Durchschnitt aller Unternehmungen höher sein kann als 
bei den befragten und daß die Händlerspanne durchschnittlich zwischen 
5 und 10 % liegt, wurde der Fehler vom Statistischen Reichsamt auf 
1,5 '%1 angesetzt. 

Nicht berücksichtigt sind hierbei Fehler aus etwaigen irrtümlichen 
und wissentlichen Fehldeklarationen. Bei der Natur dieser Fehler war 
<las Statistische Reichsamt nicht in der Lage, sie auf einen. zahlen­
mäßigen Ausdruck zu bringen. 

Für die Einfuhr war bis Ende 1927 die Methode der Deklaration 
noch nicht vollständig durchgeführt. 1925 betrug der Anteil der de­
klarierten Waren rund 33% % des Gesamtwertes. Soweit bei den De­
klarationen Fehler vorkamen, sei es aus Nachlässigkeit bei der An­
meldung, sei es - z.B. bei Anmeldung durch den Spediteur - aus 
Unkenntnis des Wertes, ergab sich kein Anhalt dafür, daß die Fehler 
in derselben Richtung wirkten. Deshalb wurden die deklarierten vVaren 
in die Untersuchung über die Fehlerquellen nicht einbezogen. Bei der 
Schätzung durch SaC'hverständige lag der Hauptfehler darin, daß die 
Verschiedenheit der eingeführten Qualitäten nicht genügend berück­
sichtigt werden konnte. Die Sachverständigenangaben bezogen sich 
meistens auf die Qualitäten, die von den berichtenden Firmen gehandelt 
wurden, und zwar in der Regel auf zu hohe Qualitäten. 

Für die wichtigsten Lebensmittel und Getränke (wieder rund ein 
Drittel der Einfuhr) wurden eingehende Vergleiche zwischen den Ein­
fuhrwerten und den sonst zu ermittelnden Preisen an deutschen Grenz­
orten angestellt. Es ergab sich dann z.B., daß der Einfuhrpreis für 
Weizen bis Oktober 1925 um 12 %; zu hoch eingesetzt war, weil die 
Anschreibungen auf dem Wert der Sorte Manitoba I beruhten, während 
zum größeren Teil geringere Qualitäten eingeführt wurden. Der Ein­
fuhrpreis für Reis war bis Oktober um 10 bis 15 %, der Preis für öl 
bis Dezember um 10 % zu hoch angesetzt. Für andere vVaren derselben 
Gruppe ließen sich nicht so schlüssige Beweise führen, da vor allem 
die Qualitätsverteilung weniger klar war. Für die ganze Gruppe wurde 
der Fehler der Überschätzung mit 10 % angenommen. Das letzte 
Drittel der Einfuhr umfaßt sehr verschiedenartige Waren. In Einzel­
fällen wurden auch hier Überschätzungen festgestellt, z.B. bei Holz 
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bis Oktober 1925 20 % . Für die ganze Gruppe wurde eine Überschätzung 
um 5 % im Durchschnitt angenommen. . , . . 

Es ergab sich so für die Gesamteinfuhr ~er S3:tz von 5 __ % als 
Durchschnittssatz für die Überbewertung. Da eme Reihe ~er starkst~n 
Fehlerquellen, vor allem bei der Getreideei~fuhr, sch_on seit 1925 teils 
infolge genauerer Schä tzungsmethoden, teils auch mfo_lge des üb~~­
ganges zur :Methode_ der !)eklarationen ausgeschaltet smd, wurde fur 
1927 nur noch mit emer Überbewertung von 3 %· gerechnet. 

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

Durch die Reform der Außenhandelsstatistik (Gesetz _ _über die 
Statistik des Warenverkehrs mit dem Auslande. vom. ~7 .. Marz 1928, 
Ausführungsverordnung vom 9. August 1928) smd dieiemgen Fehle~, 
die sich aus der Methode der Schätzungen ergeb_en, ausgescha~tet, ~eil 
für Einfuhr und Ausfuhr ausnahmslos Deklaration vorgeschrieben rnt. 
Die Fehlerquelle der Händlerscheine ist ebenfalls V?rstopft. In allen 
Fällen, in denen der Anmeldende nicht über de1: Prei~ der Ware unt~r­
richtet ist, erfolgt seitdem durch Doppelscheme eme Anf~age beim 
Importeur oder Exporteur. Es bleiben nur no~h ~nklarh~iten, wenn 
der Preis beim Grenzübertritt nicht feststeht .. Die h1er~us sich erge~en­
den Fehler dürften aber per Saldo gerin~ se!n un~ wirken auch mcht 
mehr wie die ietzt beseitigten Fehler nur m emer Richtung. . . 

Durch die Korrekt,uren des Statistischen Reichsamts verrmg_ert sich 
für das Jahr 1927 der Passivsaldo im Warenverkehr um 580 Mill. RM. 
Der außerordentlichen Bedeutung der Korrekturen entspreche_nd mußte 
der Arbeitsgruppe eine Nachprüfung wünschens:vert erschemen. a Es 
zeigte sich aber, daß diese nur durch_ umfangrei~~e. Nache~hebun~en, 
ähnlich denienigen des Statistischen Reichsamts, moglr?h _ge,, esen ~are, 
ohne daß der Arbeitsgruppe die Erfahrung~n des ~tatistischen Reichs­
amts zur Verfügung gestanden hät_ten. Die. Ar?eitsgruppe ~at da~er 
die Schätzuna des Statistischen Reichsamts m ~i~ ~ahlungsbilanz em­
gesetzt, zumal es auch ihr nicht möglich war, dieie!11gen Fe~ler. zah!en­
mäßig abzuschätzen, die von der Erh~bungstechmk . unabh_angig smd, 
vor allem diejenigen, die auf irrtüml_ichen od:r wissenthch~n ~e~l­
deklarationen beruhen. Die Möglichkeit derartiger. Fehler,_ wie sie m 
jeder Handelsstatistik auftreten können, ist durch die Verfemerung der 
Erhebungstechnik nicht zu beseitigen .. Je nach der handels- und ste~er­
politischen Lage können sie bald zu emer Überbewertung, ba~~ zu emer 
Unterbewertung, sowohl der Einfuhr, als auch der Aus~uhr ~uhren .. 

Bei den Vernehmungen der Außenhandelsgruppe ISt di~ ~rbe~~s­
gruppe einzelnen Fällen, in denen Kritik an der H~ndelsstahsh_k g.eubt 
wurde, nachgegangen. Dabei hat sich ergeben, daß em großer Teil dieser 
Kritiken sich nicht auf Fehler in der Bewertung, sondern nur. auf. An­
schreibung !an falscher Stelle des Statistischen Ware~verzeichmsses 
bezog. Diese Fehler kommen also für die Aufstellung emer Zahlungs­
bilanz nicht in Frage. 
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2 d. Berichtigungen zur Her s t e 11 u n g der überein -
stimmung der statistischen Nachweise mit der tat­
sächlichen W,arenausfuhr des in der Zahlungs-

b i l an z b er ü c k sich t i g t e n Ge b i e t e s1
). 

Wie aus der Darstellung in Anlage 12
) hervorgeht, sind für die 

Zahlungsbilanz zum Spezialhandel noch einige Posten nachzutragen, 
nämlich der aktive Lohnveredelungsverkehr und der passive Veredelungs­
verkehr. Da der aktive Eigenveredelungsverkehr bereits im Spezial­
handel eingeschlossen ist, ist damit der gesamte Veredelungsverkehr 
berücksichtigt. 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. 

Für den Niederlageverkehr war eine Gesamtschätzung nicht 
möglich. Wenigstens der Versuch einer Schätzung ist aber möglich 
für die Gewinne bei den wiederausgeführten Waren. Die Ausfuhr aus 
Niederlage beträgt nach der Handelsstatistik 835_Mill. RM. Unter 
Berücksichtigung der Anschreibungsfehler ist sie mit mindestens 
900 Mill. RM. anzusetzen. Nimmt man an, daß hierin ein Gewinn von 
mindestens 3 %, steckt, so kommt man auf einen Aktivposten von rund 
30 Mill. RM. 

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

3. S c h m u g g e 1 w a r e n. 

Unterlagen zur Schätzung fehlen vollständig. 

II. Verkehr mit Goldbarren und Goldmünzen. 

Die Zahlen der Position 4 entstammen der Handelsstatistik (stat. 
Nrn. 769 a bis d); die Ausfuhr beträgt 9, die Einfuhr 197 Mill. RM. 
Erfaßt ist die gesamte Goldbewegung (Barren und Münzen), soweit es 
sich nicht um Ein- und Ausfuhr von Münzen zum persönlichen Ge­
brauch handelt. Der Hauptanteil an dem Einfuhrüberschuß von 
188 Mill. RM. entfällt auf die Notenbanken, deren Goldkassenbestände 
im Laufe des Jahres 1927 um 122 Mill. RM. zugenommen haben. Bei 
der Bewegung der Bestände an ausländischen Münzen ist eine Doppel­
zählung möglich. Die Goldmünzen, soweit sie nicht zum persönlichen 
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 könnte ein Teil auch in den Veränderungen des Bestandes 

1) Zugrunde gelegt ist das deutsche Reichsgebiet mit Ausnahme der badischen 
Zollausschlüsse und Helgolands und einschließlich der Zolleinschlüsse. Das Saar­
gebiet ist, weil es vorübergehend zum französischen Zollgebiet gehört, als Ausland 
behandelt. 

2) Siehe 8. 89 ff. 
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. . M·· d B nknoten bei den deutschen Kredit-
an ausländ1sch~n. u;;en u~ . a Da dieser Posten aber nur eine 
banken in Pos1t10n ersc em~n. M bei einem Endbestand von 
Bestandsveränderung. vo~ t2 d MilBl. tR a. in dem Goldmünzen doppelt 
14 Mill. RM. aufweist, 1s er e ,rao, . 

gezählt sein kö1{;te~? j1b~f:e 
81~ ö-~1

1
%,stände der. Reichsban~ im 

Podsten 5(g1.tt89IeM1·11 RM nach dem Geschäftsbericht der Re1chs-
Auslan e an m1 · · 
bank). 

III. Entgeltlich'e Dienstleistungen. 

A. D i e n s t l e i s t u n g e n i m T r an s p o r t w e s e n. 

6 a. S chi ff s f r acht e n. 

1. Seeschiffsfrachten. 
d F ht · der Zahlungsbilanz muß die 

gesa~l!n 1~~~~~\~~:t~:: dte;aJeu~;;;;e~1S~~ifre~~t~~e:~~~;~~t 
in die Zahlungsbilanz emse z.en, au ~ 

sehen an . Deutscr-e h sistt t·k für die Frachteinnahmen der deutschen 
Da eme amt ic e is I e eine Umfrage bei den Reedereien 

Seeschiffahrt nichtd bdes\eh~, w~r~der e V in Hamburg vorgenommen. 
durch den Verban eu sc er ~ · : h 1994 bis 1926 Für 
Diese Untersuchung ~r~tr~ckte sich au! die _Ja !e Umfraae beant~vortet 
1926 ergab sie, daß dl ie~rngenh~tir~~~~i'n:~e i~lHöhe vo~ 483 Mill. RM. 
hatten, aus dem Aus an sg~sc h 389 Mill RM) denen Ausgaben 

f · (davon Frachtemna men · · ' D ~u wiesen . .. 230 Mill. RM. gegenüberstanden. er 
1m Ausland m Hohe von . h d andt um von 
;erban~t d~u~rt:;r l~1~!r !!i ~Y: ä:!~!i~i~ :i::rgeMitgli~der ~zu 

d:~enm1 ~!!t e1 al~~ für das ti:ußlands~!~tä~er i~i!~tr~~~io:e°1:~~n Ji~ 
Reedereien gehoren) zu sc ie en. Die Tonnage der 
Übertragung auf Grund der Tonnage vorgenommey~ Tonnage der nicht 

erffaßßien ~o8%ia8~~-:e-~~g~; ;r~~bOtO~i!r~l~~-~~ lufschlag von 3~% o/o. 
er a en . d d d. Tonnage und das Ergebms von 
Nach der zweiten ~etho e ;e~ en. ie ohne Passagierverkehr, also des 
sechs typiscdhen ;1ttl~r~r erfe:ß:;~1eUnternehmungen gehö_ren, Z? ~eren 
Typus, zu em ie m~ D d' hs Reedereien bei emem 
Tonnage ins Verhältnis ges1z\ . a i;b~~~chuß von 15,3 Mill. RM. 
Schiffsraum von 106 000 Br:- .- · eme~ . h für die restlichen 
im Auslandsgesch~ft erzielten, erto~ M~{f RM., d. h. von 42,7 o/o 
750 000 Br.-R.-T. em überschuß von · RM Für die Frachtein-
des ermittelten überschus~~ v~r J.53 !11.r~fschlägen die Beträge 555 . 
nahmen allein ergeben sie m1 . iese . d"' fte n"her bei 
und 519 Mill. RM. D

1
ie tathsäcbhhchr J1

~:!:t:iri::n i~fol:edessen 
dem höheren Betrage ge egen a en a 8 ' 

1) Siehe Kapitel II 8. 31. 
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i~t mit einem Aufschlag von 40 % umgerechnet worden. So ergab sich 
d1e -~ahl von 546 Mill. _RM. Diese Zahl ist als Ausgangspunkt für die 
Schatzung der Frachtemnahmen des Jahres 1927 zu benutzen für das 
unmittelbare Angaben nicht zu erlangen waren. ' 

Die Bewegung der deutschen Frachteinnahmen hängt ab vom Um­
fang des Güterverkehrs, vom Anteil der deutschen Flagge am Güter­
verkehr und von der Höhe der Frachtsätze. Gegenüber 1926 ist der 
seewärtige Güterverkehr über deutsche Häfen um 2,3 :%, der Anteil der 
deutschen Flagge um 8 % gestiegen; die Frachten für den Verkehr von 
u?d n~_ch ~eutschland_ sind um 3,5 % gefallen. Aus diesen Zahlen ergibt 
sich fur die Frachtemnahmen im Verkehr über deutsche Räfen eine 
"'."_ahrscheinliche Erhöhung um 6,6 ;o/0 , mit der man ohne Bedenken auch 
fur den Verkehr über niederländische und belgische Räfen rechnen 
kann. Für den Verkehr zwischen anderen fremden Häfen ist die Er­
höhung d_es Güterverkehrs und der Frachten auf je 10 %, die Erhöhung 
d~s Anteils. der deutschen Flagge auf 8 % zu schätzen. Es ergibt sich 
hier also em Umrechnungssatz von 118,8 %. Man kommt somit zu 
folgenden Zahlen: 

Verkehr 

über deutsche Häfen . . . . . . . . . 
üb~r niederländische und belgische Häfen . 
zwischen anderen ausländischen Häfen . . I

I 333 I' 136 
77 

1 546 1 

2. Binnenschiffsfrachten. 

Index 

106,6 
106,6 
118,8 

1 
1927 

Mill. RM 

355 
145 

91 

1 591 

Für . die Errechnung der Frachteinnahmen der Binnenschiffahrt 
k~nnte ei1;1 ausführlicher Bericht des Reichsausschusses der deutschen 
B!nnenschiffahrt verwendet werden. Er berücksichtigt nicht nur die 
~~nnahmen ~er unter deutscher Flagge fahrenden Schiffe, sondern er 
zahlt auch die unter ausländischer Flagge verkehrenden aber in deut­
schem Besitz befindlichen Schiffe der deutschen Flotte zu.' 

Für die . Rheinschiffahrt ergeben sich auf Grund dieses Berichtes 
- :im~er Emsetzung neuerer Ergebnisse der amtlichen Verkehrs­
statistik - für 1927 folgende Zahlen: 

Auf dem Niederrhein belief sich der Talverkehr von Emmerich nach 
Rotterdam auf 29,9 Mill. t. Rund zwei Drittel der beförderten Güter 
e_:itfa~len auf Ko~le mit einer Durchschnittsfracht von 1,06 RM. je Tonne, 
fur die hochwertigeren Güter des letzten Drittels kann man mit einer 
Durchschnittsfracht von 1,50 Rl\f. je Tonne rechnen. Man kommt dann 
auf. ein~ Gesamtfrachteinnahme von 36 Mill. RM., davon entfallen auf 
Schiffe m deutschem Besitz 26,6 % = rund 10 Mill. Rl\L Der Bergverkehr 
von Rotterdam nach Emmerich betrug 24,2 Mill. t ( etwa zur Hälfte 
Erz) und bra~hte eine Frachteinnahme von wahrscheinlich 34,1 Mill. Rl\I. 
(Erzfracht mit 0,82 RM. je Tonne, hochwertigere Güter auf Grund der 
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Getreidefracht mit 1,96 Rl\1. je Tonne angenommen). Für 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 Ruhrhäfen bis Emmerich kann man als aus­
geglichen betrachten durch die Einnahmen der deutschen Schiffe aus der 
Fahrt über Rotterdam hinaus nach Amsterdam und Antwerpen .. Für 
den gesamten Niederrheinverkehr ergibt sich somit ein Aktivposten 
von 20 Mill. Rl\1. Demgegenüber steht aber ein Passivposten aus dem 
Oberrheinverkehr. Von dem Verkehr in Koblenz (23,8 Mill. t) entfallen 
rund 11:i = 8 Mill. t auf ausländische Schiffe. Hierin sind 1,6 Mill. t 
Durchgangsverkehr von Ausland zu Ausland enthalten. Es bleibt also 
ein Posten von 6,4 Mill. t für ausländischen Verkehr mit deutschen 
Häfen. Dem steht der deutsche Verkehr nach und von den ausländischen 
Oberrheinhäfen gegenüber, der rund 1,4 Mill. t betrug. Es bleibt dann 
ein Saldo von 5 Mill. t zugunst.en des Auslandes, für den eine Durch­
schnittsfracht von etwa 2,85 Rl\L je Tonne anzunehmen ist. (Diese 
Durchschnittsfracht ist errechnet auf Grund der Frachten für Getreide, 
Kohlen, Schwefelkies von Rotterdam nach Mannheim, die mit 3,18 RM. 
für zwei Drittel, der Frachten für Salze, Chemikalien, Düngemittel von 
Mannheim nach Rotterdam, die mit 2,20 RM. für ein Drittel eingesetzt 
worden sind.) Somit ergibt sich für den Oberrheinverkehr ein Passiv­
saldo von 14,3 Mill. RM. und für die gesamte Rheinschiffahrt ein Aktiv­
saldo von rund 6 Mill. RM. 

Für die Elbschiffahrt gibt der Reichsausschuß nach Angaben der 
wichtigsten Schiffahrtsgesellschaften nach Abzug der Einnahmen aus­
ländischer Gesellschaften für 1926 einen Aktivsaldo von 7 bis 
10 l\Iill. Rl\I. an, nach denselben Unterlagen für die Oderschiffahrt einen 
Aktivsaldo von 3 bis 4 Mill. RM. Für die Donauschiffahrt ergibt sich 
nach Abzug der von ausländischen Fahrzeugen auf der deutschen Donau 
gefahrenen Tonnenkilometer und unter Hinzurechnung der deutschen 
Durchfuhrleistuna im gebrochenen Verkehr für die deutschen Verkehrs­
leistungen auf der außerdeutschen Donau ein Aktivum von 11 bis 
12 l\Iill. RM. 

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

6 b. S c h i f f s m i e t e n. 

Diejenigen Mitgliedsfirmen des Verbandes Deutscher Reeder, die 
für 1926 Angaben gemacht haben, teilen als Einnahmen ~us Chart~r­
geschäften die Zahl von 3, als Ausgaben die Zahl von 5 Mil_l. RM. m~_t. 
Diese Posten sind als Merkzahlen eingesetzt worden, da die Lage fur 
die erfaßten und die nicht erfaßten Reedereien hier wahrscheinlich so ver­
schieden ist, daß jeder Anhalt für eine Zuschlag~schätzung fehlt. Er­
mittlungen bei den Schiffsmaklern führten zu kemem brauchbaren Er-
gebnis. 
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6 c. E i n n a h m e n a u s d e m P a s s a g i e r v e r k e h r v o n A u s -
1 ä n d e r n a u f d e u t s c h e n S c h i ff e n. 

Die Ermittlungen des Verbandes Deutscher Reeder ergeben für 1926 
eine Einnahme von 74 Mill. RM. Die nicht erfaßten Reedereien spielen 
im Personenverkehr kaum eine Rolle. Da der gesamte Personenverkehr 
der Ausländer über Hamburg und Bremen 1927 gegenüber 1926 um 
etwas mehr als 5 % gestiegen ist, und die Preise sich nach Angaben 
der Reedereien kaum geändert haben, ist ein entsprechender Zuschlag 
gemacht worden. Die Gesamtzahl ist, da die Erfassung jedenfalls nicht 
hundertprozentig ist, nach oben auf 80 Mill. RM. abgerundet worden. 

6 d. A n d e r e E i n n a h m e n u n d A u s g a b e n i n 1 ä n d i s c h e r 
SC h i ff e. 

Die Ausgaben der vom Verband Deutscher Reeder erfaßten 
Reedereien für Kommissionen an ausländische Makler und Agenten be­
liefen sich 1926 auf 22 Mill. RM. Macht man für die nicht erfaßten 
Reedereien den Zuschlag von 40 %, und rechnet man für 1927 mit einem 
Index von 112 (7 b) um, so ergibt sich der Betrag von 34 Mill. Rl\I. 

7. Einnahmen und Ausgaben im Hafen verkehr. 

A k t i v s e i t e. 

7 a. H a f e n - u n d K a n a 1 a b g a b e n a u s 1 ä n d i s c h e r S c h i f f e 
i n D e u t s c h 1 an d. 

Von den Hafenbehörden in Hamburg, Bremen, Emden, Lübeck, 
Stettin, Königsberg und der Verwaltung des Nordostseekanals wurde als 
Einnahme aus Hafen- und Kanalabgaben ausländischer Schiffe im 
Jahre 1927 der Betrag von rund 12 Mill. RM. angegeben. 

7 b. A n d e r e A u s g a b e n a u s 1 ä n d i s c h e r S c h i f f e i n 
D e u t s c h 1 an d. 

Es ist anzunehmen, daß die sonstigen Ausgaben der ausländischen 
Schiffe (mit Ausnahme der bereits in der Handelsstatistik ausge,desenen 
Beträge für Aufnahme von Bunkerkohle in Deutschland) etwas höher 
sind als ihre Hafen- und Kanalabgaben. Es ist daher die Merkzahl von 
14 Mill. RM. eingesetzt worden. Die Ausgaben für Bunkerkohlen sind 
in der Handelsstatistik bereits erfaßt und betragen 6 Mill. RM. 

P a s s i v s e i t e. 

A u s g a b e n d e u t s c h e r S c h i ff e i m A u s 1 a n d. 

Die Ausgaben der deutschen Schiffe für Betriebsstoffe, Repara­
turen, Kanal- und Hafenabgaben u. a. und die Ausgaben der deutschen 
Seeleute im Auslande beliefen sich bei den von der Verbandsumfrage 
erfaßten Reedereien im Jahre 1926 auf 203 Mill. RM. Eine Erhöhung 
um 33Ya %' (siehe 6 a) ergibt für 1926: 271 Mill. RM. Eine genaue 
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.. 27 . bei den Frachteinnahmen i_st nicht 
Umrechnung ~ur da_~ Jahr 19 . w~e Aufenthaltsdauer in den emzelnen 
möglich da die Veranderungen m er w nicht so genau 
Häfen die Veränderungen in ~enIHdafenabgalblen2 Js ·der in der Mitte 

' . E · t d her em n ex von ;o, 
bekannt smd. be"sd is r· a d"e Umrechnuno- der Frachteinnahmen ver­
zwischen den i en ur i den o So ergab sich die Zahl von 
wendeten Indizes st~ht, le~wtn~et wor der .Angaben der Reedereien nach 
rd. 305 Mill. RM. Eme ud gKie eru~ggaben und anderen Ausgaben war Ausgaben für Hafen- un ana a 
nicht möglich. 

. . Durchfuhrverkehr, soweit 8. D i e n s t l e I s tun g e n i_ mh t b h d e 1 t 
noch n1c e an · 

. · d Binnenschiffahrt im Durchfuhr-
Nachdem die Dienstleistungen_ er bl iben die Einnahmen und Aus-

verkehr unter 6 a2 erfaßt wor~en si~d, eNach Mitteilung der Haupt-
gaben der Eisenbahn zhu unRe~s~c b:tn-Gesellschaft setzten sie sich verwaltung der Deutsc en eic s 
f 1 d ß usammen· 0 gen erma en z 

Fracht-
aufkommen 

Mengen ( einschl. Be-Bezeichnung 
in t förderungs-

steuer) 
in Mill. RM 

A. w a g e n 1 a du n g e n : 

2 495 270 

1 

a) Durchfuhr von trock~_ner Grenze . 
3 242 630 b) Durchfuhr über S~ehafe~. · · · · 

760 000 c) Durchfuhr über Bmnenhafen . . 

1 

134 
Summe 6497 900 

B. Stückgutverkehr !1/2% 97 500 
-

1 Summe 6 595 400 

C. Hi e r v o n a b : 

_polnischen Eisenbahn für den Güterverkehr Frachtanteil der 
29 durch den Korndor . . 

Saldo 1 105 

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

. · b · h r-· 1927 aus 
Laut Mitteilung des Reiwspist;~f~~~::v:::etr :ft d:; Auslande 

dem Post-, Telegraphen- u~i 8 ~-fin RM aus dem Fernsprechverkehr 
eine Gebührenschuld von ,2 M~ll · RM ·: per Saldo also ein Passivum eine Gebührenforderung von i · . ·, . 
für die Zahlungsbilanz von rund 17 Mill. RM. . . 
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B. D i e n s t 1 e i s tu n g e n i m W a r e n h a n d e I. 
Es handelt si~h hier in erster Linie um Gewinne an der Durchfuhr 

~nd an Ware:r:i, drn das deutsche Zollgebiet gar nicht berühren und 
mfol~edessen m. der Handelsstatistik nicht erscheinen1 ) Es ist der 
Arbei~~gruppe ~icht möglich gewesen, Unterlagen für eine ~ahlenmäßige 
Abschatzung dieser Posten zu erhalten. 

C. Dienst leis tun gen im Bank- Kredit -
und Finanzierungs wes e'n. 

. Die Schätzungen für die Posten 12, 15 und 16 (Provisionen Ge­
wmn~. und V_erluste aus Valuten- und Effektenhandel und Konso~tial~ 
geschaf~en) su_id v~n Herrn Rudolf L o e b, in Firma .Mendelssohn & Co., 
n'.1ch semen Emdrucken von der Geschäftslage auf den betreff enden Ge-
brnt. en vorgenommen worden. Er nimmt für Pr · · · hm 1 l\fll RM f·· p . . ovis10nseinna en 

i .: _., ur rovis10nsausgaben 10 Mill. RU. an, für das Effekten-
~~schaft .~mnahmen von 10 l\IiII. Rl\f. und Ausgaben von 5 Mill Rl\I 
fur Bet~iligungsg~schäfte Einnahmen von 7 l\Iill. Rl\I. und Au~gabe~ 
v_on 5 Mill. RM. Drn Kosten für die Aufnahme von Auslandsanleihe~ (14) 
sm~. ebenfalls v~n Her~n Loeb auf 75 Mill. RM. geschätzt worden. Die 
Schatzung der Zmsen im kurzfristigen Kapitalverkehr geht aus von den 
Zahlen d~r Bankfragebogen einschließlich Zuschlagsschätzungen Bei 
den Kreditbanken betragen · · 

--~~~-----

-·1-;i-~2. 192~131. 12. 1927 
Mill. RM Mill. RM 

die verzinslichen kurzfristigen Verpflichtungen an das 
Ausland . . . . . . . . . . . . _. . 

die verzinslichen kurzfristigen Forderungen an das Aus-
land . . . . . . . . . , . . ..... . 

3040 5172 

2308 2156 

Herr Loeb ~immt nun die im Durchschnitt des Jahres 1927 be' d 
Banken zu· verzms~nden Beträge mit 4107 Mill. Rl\I. für die Verpflic~~ 
t~ger_i und 2~~3 Mill. RM .. für die !orderungen an und macht Zuschläge 
für drn Bestande d~r Nichtbankiers (Verpflichtungen 718 l\Iill. Rl\I. 
~orderungen 1~14 Mill. Rl\f.) .. Dabei nimmt er für die Verzinsung de; 
en~zelnen R;reditoren- und Debitorengruppen verschiedene Sätze an d' 
bei_ den Zmsausg~ben. zwischen 4 und 7 %,, bei den Zinseinnahm:: 
zw1sc~en 2 und 7112 % hegen. Insgesamt kommt er bei den kurzfristigen 
~erpfücht~ngen zu einem Durch~ch?ittsbestand von 4825 Mill. RM. und 
emer VerzmsU?-g von durchschmtthch 5,1 %, bei den kurzfristigen For­
derungen ~u eme~ Durchschnittsbestand von 3347 Mill. Rl\f. und einer 
Durchschmt~sverzmsung von 4,0 %, also zu Zinseinnahmen in der Höhe 
von 13_5,4 ~111. RM. und zu Zinsausgaben in Höhe von 247,2 Mill. Rl\t2). 

J?.rn Emnahmen un~ Ausgaben aus dem Zahlungsverkehr und aus 
Vermogensverwaltung smd als unbedeutend nicht berücksichtigt. 

1
) Siehe Kapitel II S. 33 f. 

2
) Siehe Anlagen 2. u. 3. Seite 94. 
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D. An de r e D i e n s t l e i s tun gen. 

20. Im Vers ich er u n g s wes e n. 

Die Arbeitsgruppe hat mit Unterstützung des Reichsverbandes der 
Privatversicherung eine Umfrage bei den deutschen Versicherungsunter­
nehmungen vorgenommen, die in erheblichem I\laße Auslandsgeschäfte 
betreiben1

). Durch eine spätere Erhebung des Reichsaufsichtsamts für 
Privatversicherung, die einen größeren Kreis von Firmen umfaßt, 
werden diese Zahlen zum Teil ergänzt. Hierbei sind Unternehmungen 
aller Versicherungszweige, auch der nicht aufsichtspflichtigen Transport­
versicherung, befragt worden. Eine entsprechende Erhebung des Reichs­
aufsichtsamts erfaßt die deutschen Niederlassungen der ausländischen 
Versicherungsunternehmungen. Das Reichsaufsichtsamt hat die Ergeb­
nisse seiner Statistik in Nr. 4 seiner „Veröffentlichungen" von 1928 
(27. Jahrgang) veröffentlicht und einzelne dieser Zahlen für die Zwecke 
des Ausschusses noch weiter aufgegliedert. 

Im Auslandsgeschäft der deutschen Versicherungsunternehmungen 
ergeben sich Einnahmen aus Prämienzahlungen des Auslandes, sowohl 
im direkten wie im Rückversicherungsgeschäft, und aus den Schaden­
zahlungen des Auslandes im passiven Rückversicherungsgeschäft; dazu 
kommen Einnahmen aus Auslandsanlagen (Zinsen u. ä.). Die deutschen 
Ausgaben entstehen aus Prämienzahlungen im passiven Rückversiche­
rungsgeschäft und aus Schadenzahlungen im direkten Geschäft und im 
aktiven Rückversicherungsgeschäft. Ferner kommen als Ausgaben Ver­
waltungskosten, Provisionen und ähnliches hinzu. Die Statistik des 
Reichsaufsichtsamts weist die Einnahmen aus Prämienzahlungen mit 
290 Mill. RM. aus (davon 243 Mill. RM. aus dem Rückversicherungs­
geschäft). Die Einnahmen aus den Schadenzahlungen im passiven 
Rückversicherungsgeschäft betragen 98 Mill. RM. Von den Ausgaben 
entfallen 183 Mill. RM. auf Prämienzahlungen im Rückversicherungs­
geschäft und 157 l\fill. RM. auf Schadenzahlungen an das Ausland 
(davon 133 l\Iill. RM. aus dem aktiven Rückversicherungsgeschäft). 
Insgesamt schließt das ausländische Versicherungsgeschäft der deutschen 
Unternehmungen mit einem Aktivposten von 388 Mill. Rl\L und einem 
Passivposten von 340 Mill. RM., also mit einem Saldo von 48 Mill. RM. 
ab. Die Zinseinnahmen aus ausländischen Anlagen betragen 13 Mill. RM. 
Für die Verwaltungsausgaben fehlen die Unterlagen in der Statistik 
des Reichsaufsichtsamts. Sie sind gemäß der Umfrage der Arbeits­
gruppe mit 25 Mill. RM. eingesetzt worden2

). 

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

Das direkte deutsche Geschäft der ausländischen Versicherungs­
unternehmungen führt zu deutschen Ausgaben für Prämienzahlungen 

1 ) Siehe die Fragebogen Anlagen 4 und 5 S. 95f. 
2) Siehe Anlagen 6 und 7 S. 98 u. 99. 
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und. Zinsen, zu deutschen Einnahmen aus Schadenleistungen und aus 
den m Deutschland aufgewendeten Verwaltungskosten der ausländischen 
Unternehmungen. Nach der Statistik des Reichsaufsichtsamts erO'eben 
sich für Deutschland Einnahmen von 53 Mill. RM. (darunter 30 Mill~Rl\L 
für ~chadenleistungen) und Ausgaben von 86 Mill. RM. (darunter 
78 Mill. RM. für Prämienzahlungen). Die ausländischen Zinseinnahmen 
dürfen wiederum nicht berücksichtigt werden. Die Geschäfte ausländi­
schei: Versicherungsunternehmungen in Deutschland ergeben also einen 
Pas~1vsal~o von 25 Mill. RM. (Das Rückversicherungsgeschäft ist 
bereits_ bei den deutschen Unternehmungen berücksichtigt.) 

. D1ese Zahlen sind eingesetzt worden auf Grund der Fiktion, daß 
bei ~chadenzahlungen an das Ausland auch die Objekte, für die deutsche 
Versicherun~sunternehmungen Ersatz leisten, im Auslande liegen, die 
Personen, d1e Za_hlungen von deutschen Versicherungsunternehmen aus 
d~r Pe~sonenversicherung empfangen, im Auslande leben, daß umgekehrt 
d1e ObJe~te. und Personen, für die ausländische Versicherungsunterneh­
mungen m ihren deutschen Geschäften Zahlungen leisten dem Inlande 
zuzurec~nen sind. Die zahler_imäßige Bedeutung der selt~nen Fälle, in 
denen d1ese Vorausset_zungen mcht zutreffen, läßt sich nicht abschätzen1). 

Auß_er dem Versicherungsgeschäft ist aber auch der Kapitalverkehr 
der Y ersicheru~gsunternehmungen zu berücksichtigen. Da das Reichs­
aufsichtsamt d1e Anlagen der deutschen Unternehmun()"en im Auslande 
und der auswärtigen in Deutschland zum erstenmal p~r 31. Dezember 
1927 erfaßt, können nur die Erhebungen der Arbeitsgruppe die Be­
wegung dieser Anlagen im Laufe des Jahres 1927 feststellen. Aus den 
Fra?ebogen ergab ~ich eine ~ ermehrung der deutschen Auslandsanlagen 
~ msgesamt 27 M1~l. Rl\L, eine Ve~mehrung der ausländischen Anlagen 
m Deutschland um msgesamt 21 Mill. RM. Da aber diese Posten sich 
stelle1:1weis~ a~ch. mit ~en anderen ~osten der Kapitalbewegung über­
schneiden, 1m ubrigen emen sehr germgen Ausschnitt aus den betreffen­
d~n Be~egungen darstellen, sind sie in die Zahlungsbilanzrechnung 
mcht mit aufgenommen worden. 

21. D i e_ n s t 1 e i s t u n g e n i n I n d u s t r i e , L a n d w i r t s c h a f t , 
fr e 1 e n B e r u f e n u n d a n de r e n E r w e r b s z w e i g e n. 

. Hierunte: fällt eine. Reihe von Posten, ~ber die es sehr schwer ist, 
emen überblick zu gewmnen: auf der Aktivseite gehören hierher die 
~öhne und Gehälter für im Ausland tätige Deutsche (soweit sie dort 
~:ncht ausgegeben werden), z. B. für Monteure, die deutsche Maschinen 
1m _Auslande aufstellen, Heuer deutscher Seeleute auf ausländischen 
Schiffen u.ä., ferner Honorare für die Artikel deutscher Schriftsteller 
in ausländis_~hen Zeitun~~n . und Zeitschriften, für die Aufführungen 
deut~ch~r Stucke, an ausland1schen Theatern u. a. Auch die Ausgaben 
auslandischer Studenten und Schüler in Deutschland muß man hierzu 
rechnen. Auf der Passivseite finden sich die entsprechenden Posten 
von denen nur einem eine größere Bedeutung zukommt, nämlich de~ 

1) Siehe Kapitel II S. 34f. 
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Geldern, die von ausländischen Wanderarbeitern nach Hause geschickt 
oder über die Grenze mitgenommen werden. 

Von den Aktivposten läßt nur einer eine ungefähre Schätzung zu, 
nämlich die Ausgaben der in Deutschland im Jahre 1927 studierenden 
rund 6500 Ausländer. Man kann sie mit mindestens 10 Mill. RM. ein­
setzen. Honorare und ähnliche Posten dürften einen Aktivsaldo ergeben, 
dessen Schätzung aber unmöglich ist. 

Bei den ausländischen Wanderarbeitern ist nach Stichproben, die 
von der deutschen Arbeiterzentrale vorgenommen sind, damit zu rechnen, 
daß die Mädchen rund 400-500 RM. erspart (heimgesandt oder bei der 
Ausreise mitgenommen) haben, die Burschen, die nur 20 :%, der Arbeiter 
ausmachen, erheblich geringere Beträge. Für den Durchschnitt hält die 
Arbeiterzentrale den Betrag von 400 RM. für wahrscheinlich. Bei 
100 000 Wanderarbeitern kommt man dann auf 40 Mill. RM. Da außer­
dem eine erhebliche Anzahl Wanderarbeiter in der Industrie und 
ständige ausländische Arbeiter in Industrie und Landwirtschaft tätig 
sind, kann man für die gesamten ins Ausland gehenden Lohneinnahmen 
von Ausländern in Deutschland mit rund 50 Mill. RM. rechnen. 

22. D i e n s t 1 eist u n gen im Fremd e n verkehr. Einnahmen 
a u s d e n R e i s e n v o n A u s 1 ä n d e r n i n D e u t s c h 1 a n d. 

Da eine unmittelbare Ermittlung der Ausgaben der Ausländer nicht 
möglich ist, muß die Untersuchung von den Unterlagen über den Auf­
enthalt der Ausländer ausgehen. Die Erhebungen über den Fremden­
verkehr sind bisher weder erschöpfend noch gleichmäßig. Infolgedessen 
bieten sie nur teilweise eine sichere Unterlage, nämlich soweit sie die 
Übernachtungen von ausländischen Reisenden erfassen. Auf Grund 
solcher Erhebungen sind aus den Angaben der Statistischen Landes­
ämter für Preußen, Bayern und Württemberg für 1927 und den Angaben 
im Statistischen Jahrbuch Deutscher Städte für 1926 (diese als Mindest­
zahlen für 1927 betrachtet) sicher festzustellen 2 443 000 Übernach­
tungen von Ausländern. Auf Grund von Erhebungen anderer Art, die 
nur entweder Anwesenheitszahlen ohne Angaben der Aufenthaltsdauer 
erfassen oder sich auf kürzere Zeiträume beschränken, sind als ver­
hältnismäßig gesichert noch weitere 561 000 Übernachtungen zu er­
schließen. (Hierbei sind die Angaben, die sich auf die Zeit vom 1. April 
1927 bis 31. März 1928 beziehen, für das Kalenderjahr übernommen 
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 für die erfaßten Fremdenorte wurden für die 
wichtigsten der nicht erfaßten Orte Schätzungen für den Ausländerver­
kehr vorgenommen. Sie kamen auf weitere 347 000 Übernachtungen. 
Insgesamt ergeben sich dann 3 351 000 Ausländerübernachtungen. Macht 
man für nicht berücksichtigte Orte und für den nicht erfaßten Fremden­
verkehr in Privatquartieren einen Zuschlag von 10 %, so kommt man 
auf 3,7 Mill. übernachtungen1

). Davon entfallen auf Bäder und Luft-

1) Siehe Anlage 8 S. 100. 
6 · Enquete-Ausschuß. I. Die de.utsche Zahlungsbilanz. 75 
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kurorte (einschließlich ganz Bayerns, das diese Orte nicht besonders 
ausweist) rund 1,2 Mill., auf andere Orte rund 2 5 Mill. Nach den 
preu~i?chen Ermittlungen entfallen von den Ausläildern 56 % auf die 
Vere1rngten Staaten und auf sonstige außereuropäische und wohlhabende 
europäische Länder (England, Holland, Schweiz, Skandinavien), 44 % 
auf andere Länder. überträgt man diesen Satz auf das ganze Reich 
und setzt man für die beiden Kategorien verschiedene Durchschnitts­
ausgaben ein, so ergibt sich: 

1. Erholungsreisende 

aus Ländern geringeren ·wohlstandes: 
Üb_ernachtungen 530 000, tägL Ausg. 
Reisen 66 000, durchschn. Ausg. 

15 RM, ges. Ausg. 8,0 Mi!L RM 
30 ,, ,, 2,0 ,, ,, 

aus Ländern größeren Wohlstandes: 
Üb_ernachtungen 670 000, tägL Ausg. 
Reisen 8! 000, durchschn. Ausg. 75 

30 
" 

20,1 ,, ,, 
" 

6,/3 
" " 2. Sonstige Reisende 

aus Ländern geringeren Wohlstandes: 

" " 
13,2 

" " 
" " 16,5 ,, 

" 

Üb_ernachtungen 110_0 000, tägl. Ausg. 12 . ,, . 
Reisen 550 000, durchschn. Ausg. 30 

aus Ländern größeren Wohlstandes: 

R
üb_ernachtungen 1 400 000, tägl. Ausg. 25 ,, ,, 35,0 ,, ,, 

eisen 700 000, durchschn. Ausg. 75 ,, " 52 5 
-...:.'.:..' --"'"~_;;,•:...;_....!,'!..' --2.•:....• 

Insgesamt Ausgaben 153,6 Mill. RM 

Die Gesamteinnahme aus dem Fremdenverkehr innerhalb Deutsch­
lands ausschließlich des Passagierverkehrs der deutschen Seeschiffahrt 
läßt sich demnach auf 150 bis 160 Mill. RM. schätzen. 

D i e A u s g a b e n d e r D e u t s c h e n i m A u s 1 a n d e. 

Für die Ausgaben von Deutschen im Ausland können Zahlen der 
deutschen Statistik nur insoweit verwandt werden, als die Aus- und 
Einreise von Personen in ihr erfaßt wird, d. h. nur für den Überseever­
kehr. Für Europa sind wir dagegen auf ausländische Statistiken an­
gewiesen1). Für Österreich und die Tschechoslowakei werden die Aus­
gabe~ der Deutschen nach relativ zuverlässigen Unterlagen auf 
92 Mill. RM. geschätzt. Geht man von diesen Zahlen und von den vor­
liegenden Einzelangaben und Schätzungen für Jugoslawien Un()'arn 
~chweiz, Danzig, Italien und Dänemark aus, so kommt man für El~rop; 
rnsgesamt auf rund 233 Mill. RM. Hierzu kommen nun noch die Aus­
gaben von deutschen überseereisenden auf ausländischen Schiffen und 
im Ausl_and selbst. Aus der amtlichen Wanderungsstatistik2) sind be­
kannt die Zahlen der deutschen Aus- und Einreisenden in Hamburg und 
Bremen, und zwar getrennt nach den benutzten Schiffsklassen. Unter den 
Ausreisenden werden die Auswanderer besonders erfaßt, unter den Ein-

1) Siehe Anlagen 9 und 10 8. 101 u. 102. 
2

) Wirtschaft und Statistik, 8. Jahrgang 1928, S. 486 
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reisenden ist der Anteil der Einwanderer mit 30 % zu schätzen. 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, daß die Verteilung der verschiedenen 
Gruppen von Reisenden 1927 dieselbe war wie 1926, dann kommt man 
auf folgende Zahlen: 

1926 1927 

Deutsche I. und 1 I. und 
1 III. Klasse II. Klasse 

1 

III. Klasse II. Klasse 

: 1 1 

1 

einreisend 12000 16000 17 000 
1 

21000 
ausreisend 39 000 45 000 32 000 54000 

insgesamt 51000 61000 49 000 75 000 

auf deutschen Schiffen. 41000 44000 43 000 50 000 . 
auf ausländischen Schiffen 10 000 17 000 6 000 25 000 

Nach Angaben der Reedereien betrug der Durchschnittspreis für 
eine überfahrt 1927 nach den Vereinigten Staaten I. und II. Klasse 
900 RM., III. Klasse 400 RM. Nun kann man annehmen, daß die Unter­
schiede der für kleinere Strecken gezahlten Preise sich ungefähr mit den 
Preisen für weitere Strecken kompensieren, wenn man auch noch die 
Fahrten über andere als deutsche Häfen mit berücksichtigt. Man kommt 
dann für die Ausgaben Deutscher auf ausländischen Schiffen auf den 
Betrag von 15 Mill. RM. Die Zahl der ausreisenden Deutschen wurde 
mit 86 000 festgestellt. Davon sind Auswanderer 59 000, so daß 27 000 
sonstige Ausreisende bleiben. Erhöht man diese Zahl für diejenigen, 
die nicht über deutsche Häfen ausgereist sind und nimmt für jeden 
in Übersee reisenden Deutschen eine Durchschnittsausgabe von 1000 RM; 
an, so kommt man auf rund 30 Mill. RM. Somit ergeben sich für die 
Ausgaben der Deutschen im Ausland rund 270 Mill. RM. 

IV. Zinsendienst für langfristige Anlagen und verwandte Posten. 

Eine zuverlässige Schätzung für die deutschen Auslandsanlagen gibt 
es nicht. Da nach den Mitteilungen der befragten Banken allein der 
deutsche Besitz an ausländischen Wertpapieren in ihrer Verfügungs­
gewalt Ende 1927 rund 800 Mill. RM. betrug, da aber sicher ein sehr 
großer Teil des deutschen Besitzes an ausländischen Effekten im Aus­
lande liegt und da der Auslandsbesitz deutscher Kolonialgesellschaften, 
der deutsche Plantagenbesitz in Südamerika und Südostasien, der 
deutsche Besitz an Grundstücken und Unternehmungen in Mittel- und 
Osteuropa noch recht beträchtlich sein dürfte, ist für 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. 
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23. D i e Z i n s e n a u s i n 1 ä n d i s c h e n i m A u s 1 a ·n d a u f -
g e 1 e g t e n S t a a t s - und K o mm u n a 1 a n 1 e i h e n sind aus den 
Anleihebedingungen einzeln mit 6Ö Mill. RM. errechnet worden. Weil 
Rückzahlungen und Zahlungstermine nicht genau bekannt sind, sind die 
Zahlen in der Spalte „nach zuverlässigen Unterlagen geschätzt" auf­
geführt1). 

24. D i e Z in s e n aus p r i v a t e n An 1 e i h e n sind auf dieselbe 
Weise mit 165 Mill. RM. errechnet worden. Für 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 geschätzt worden in der Annahme, daß der Effekten­
besitz rund 3 Milliarden RM. betragen und rund 5 %i abgeworfen habe. 
Die Unterlagen für diese Schätzung liefert die aus der Bankenerhebung2

) 

gewonnene Zahl, nach der der bei den deutschen Banken erfaßbare Aus­
landsbesitz an deutschen Effekten Ende 1927 rund 2,5 Milliarden RM. 
beträgt. Zinsen aus Obligationenbesitz, soweit es sich nicht um neue 
Auslandsanleihen handelt, sind hier mit eingerechnet worden, da der 
Aktienbesitz den Hauptposten ausmachen dürfte und eine Untergliede­
rung bei der Unsicherheit der Unterlagen sich nicht zu lohnen scheint. 
Zur Ermittlung des ausländischen Grundbesitzes in Deutschland hat 
die Arbeitsgruppe eine besondere Umfrage bei den Städten vor­
genommen. Die Ergebnisse dieser vom Statistischen Reichsamt auf­
gearbeiteten Umfrage sind in Anlage 13 mitgeteilt. Danach betrug der 
ausländische Grundbesitz in Deutschland Ende 1927 dem Vorkriegswert 
nach rund 3,4 Milliarden RM. und dürfte eine gesetzliche Miete von 
239 Mill. RM. gebracht haben. Nach Abzug der Verwaltungs- und 
Betriebskosten und der Steuern dürften aber höchstens 20 ·ro ins Ausland 
abgeflossen sein, so daß man für die Mieteinnahmen der Ausländer auf 
48 Mill. RM. kommt. 

25. Einnahmen und Ausgabenau s Lizenzen, Urheber -
rechten, Verleihungen und internationalen priva­

t e n W i r t s c h a f t s v e r t r ä g e n. 

Für diest:l Posten gilt dasselbe wie für die unter 21 behandelten. 
Es ist der Arbeitsgruppe nicht möglich gewesen, sich ein genaues Bild 
über die Einnahmen und Ausgaben aus Lizenzen auf Patente, aus Ur­
heberrechten, Maschinenverleihungen u. a. zu machen. Nur für den 
einen Posten der Einnahmen und Ausgaben für Filmlizenzen standen 
zuverlässige Schätzungen zur Verfügung. Die Spitzenorganisation der 
Filmindustrie schätzt hier die Ausgaben auf 18 und die Einnahmen auf 
8 Mill. RM. Wichtig sind auch die beiderseitigen Zahlungen aus inter­
nationalen Kartellverträgen, Gewinnausgleichsverträgen bei Interessen­
gemeinschaften u. dgl. Auch hier stehen Zahlen nur für einen Posten 
zur Verfügung: die Zahlungen der deutschen Eisenindustrie an die inter-
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1 ) Die Zinsen für die Dawesanleihe sind unter 35 enthalten. 
2) Siehe Ausführungen zu VH, S. 81f. 

nationale Rohstahlgemeinschaft für Überschreitung der Produktions­
quoten betrugen 20 Mill. RM. 

V. Sonstige Einnahmen und Ausgaben auf private Rechnung. 

Hierher gehören die Rücksendungen ausgewanderter Deutscher, vor 
allem aus den Vereinigten Staaten, die Rücksendungen ausländischer 
Einwanderer (abgesehen von den Wanderarbeitern, deren Einnahmen 
bereits unter 21 behandelt worden sind), ferner Geschenke, Stiftungen, 
Erbschaften u. a. Schließlich noch die Einnahmen und Ausgaben im 
Wanderverkehr: auf der Passivseite die Kapitalbeträge, die die Aus­
wanderer aus Deutschland herausnehmen, auf der Aktivseite die Kapital­
beträge, die die Einwanderer mitbringen. 

26. Die Z a h 1 der Auswanderer nach Übersee, die in den 
deutschen Häfen und in den Auslandshäfen Antwerpen, Amsterdam und 
Danzig ermittelt wurdei:i, betrug,.,61000, ~rwerbs~~tige (nach Abz~_g der 
Angehörigen) waren hiervon 41 000. Eme _Schat_zung des ~ermogens, 
das diese Auswanderer mitnehmen,. kann sich mcht auf direkte Er­
hebungen stützen, sondern nur auf Feststellungen der Reichsstellt: für 
das Auswandererwesen bei den Anfragen der Auswanderungslustigen. 
Hierbei ergab sich für 1927 ein durchschnittliches Vermögen von 1700_ RM. 
Es erscheint der Arbeitsgruppe sehr fraglich, ob man von diesen 
Zahlen einen Schluß auf das Vermögen der tatsächlich auswandernden 
Erwerbstätigen ziehen kann. Da es noch sehr viel schwieriger ist, das 
Vermögen der Einwanderer zu schä~_zen, i~t für den .. g~nzen ~osten 
,,Kapitalbewegung im vVanderverkehr · auf eme zahlenmaßige Schatzung. 
verzichtet worden. 

27. Von den R ü c k s e r:. du n g e n d e r Ei n - u n d_ Aus w an -
derer ließ sich ein Teilbetrag ziemlich genau ermitteln: die Barzahlun­
gen aus dem Auslande für die überfa?rt nachträglich. auswa~der!lder 
Angehöriger aus Deutschland betrugen im Jahr~ 1926 bei den Mitglieds­
firmen des Verbandes deutscher Reeder 16 Mill. RM. In der Unter­
suchung des amerikanischen Ha;ndelsminist~riums (The Balance of I~ter-

. national Payments of the Umted States m 1927) w_erden a~f Seite 8 
die Einwandererrücksendungen nach Deutschland mit 10 Mill. -~ ai:i­
gegebcn. Auf Seite 29 wird der Teil der ~ücksendungen, d~r fur d~e 
überfahrt nachkommender Familienangehöriger ausgege?en _wird, allem 
auf 43,4. bis 8 Mill.$ geschätzt. Diese Schätzung bewegt sich m derselben 
Größenordnung wie die Feststellungen des Verbandes J?eutscher Ree?er. 
Da anzunehmen ist, daß die Vorauszahlungen der Em"'.and_erer mcht. 
mehr als die Hälfte der fraglichen Summe ausmachen, ISt m_ Erman­
gelung jeder besseren Unterlage die Schätzung von 10 Mill. $ = 
42 Mill. RM. übernommen worden. 

Für andere Länder als die Vereinigten Staaten fehlt jede An­
haltszahl. 
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28. A n G e s c h e n k e n f ü r w o h 1 t ä t i g e u n d e r z i e h e -
r i s c h e Z w e c k e wurde aus Angaben der Notgemeinschaft der deut­
schen Wissenschaft für 1927 ein Betrag von 3 Mill. RM. festgestellt. 
Welchen Teil der tatsächlich erfolgten Stiftungen diese Zahl umschließt, 
läßt sich nicht abschätzen. 

V o n a n d e r e n e i n s e i t i g e n L e i s t u n g e n sind nur die 
Erbschaften und Vermächtnisse, soweit sie durch Vermittlung des Aus­
wärtigen Amts nach Deutschland ausgezahlt wurden, festzustellen. 
Ihre Höhe betrug rund 6 Mill. RM. 

VI. Regierungstransaktionen. 

30. Die Ausgaben des Auswärtigen Amts im Auslande betrugen 
nach Angabe des Amtes selber 60 Mill. RM., die im Ausland vom Aus­
wärtigen 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 
Privatvermögen nicht miteingerechnet. Die Ausgaben der amtlichen 
ausländischen Vertretungen in Deutschland belaufen sich nach einer 
mit Unterstützung des Auswärtigen Amts vorgenommenen Unter­
suchung der ausländischen Etats auf rund 20 Mill. RM. 

35. u n d 36. R e p a r a t i o n s 1 e i s t u n g e n u n d d a m i t z u -
s a m m e n h ä n g e n d e P o s t e n. 

Auf der Passivseite ist unter Ziffer 35 die Gesamthöhe der Ein­
nahmen des Reparationsagenten aus deutschen Leistungen im Kalender­
jahr 1927 (1582 Mill. RM.) aufgeführt. Ziffer 36 gibt mit 2 Mill. Rl\L 
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 Höhe, da sie Forderungen des Auslandes be­
gründen. Soweit diese Forderungen unmittelbar durch Leistungen 
Deutschlands, sei es im Warenverkehr, sei es in Form von Dienst­
leistungen, ausgeglichen werden, müssen sie auf der Aktivseite zurück­
gebucht werden. Die Leistungen im Warenverkehr erscheinen schon 
beim Warenhandel unter 11 g auf der Aktivseite mit 579 Mill. RM. Die 
Dienstleistungen (Zahlungen für den Unterhalt der Besatzungstruppen 
und der in Deutschland tätigen Kommissionen) sind unter 35 mit 
77 Mill. RM. zurückgebucht worden. Der Aktivposten Nr. 36 enthält 
den Zuwachs des Kassenbestandes des Reparationsagenten in Höhe von 
27 Mill. RM. und den Überschuß der verrechneten Sachleistungen über 
die in der Handelsstatistik bereits angeschriebenen (128 Mill. RM.1>). 
Alle diese Posten sind nach der Angabe des Reparationsagenten ein­
gesetzt. Als Passivsaldo bleiben also die Barüberweisungen an die 
Gläubigerstaaten mit 773 i\Iill. RM. übrig. Die effektiven Leistungen 
Deutschlands oder seiner privaten G~äubiger stecken hier in den Aktiv-

1) Siehe S. 62. 
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posten, aus denen die Devisen 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. Eine regelmäßige 
Statistik besteht nur für die Emissionen von deutschen Effekten im 
Ausland und von ausländischen Effekten in Deutschland. Mit Hilfe 
dieser Statistik lassen sich auch nach den Tilgungsbedingungen die 
Amortisationszahlungen schätzen. Die Handelspresse liefert außerdem 
Unter lagen über wichtige Einzelfälle von Kauf und Verkauf von Effekten­
paketen, Beteiligung des Auslandes an Neuemissionen u. a. Völlig 
fehlten bisher Unterlagen über den kurzfristigen Kapitalverkehr mit dem 
Ausland. Infolgedessen mußte z. B. die Anfang 1928 veröffentlichte 
Schätzung des Statistischen Reichsamts für die deutsche Zahlungsbilanz 
des Jahres 1927 bei einem Passivsaldo der laufenden Posten von 
4,6 Milliarden RM. mit einem ungeklärten Saldo von 2,7 Milliarden RM. 
schließen. Um einen Einblick in die kurzfristige Kapitalbewegung und 
in die bisher nicht bBrücksichtigten Formen der Effektenbewegung zu 
gffwinnen, hat die Arbeitsgruppe eine Sonderumfrage veranstaltet. Mit 
Unterstützung des Centralverbandes des Deutschen Bank- und Bankier­
gewerbes E. V. wurden an rund 100 Banken eingehende Fragebogen 
versandt1

). Aus der Gegenüberstellung der Fragebogen für den 
31. Dezember 1926 und den 31. Dezember 1927 ließ sich ein Bild von 
der Bewegung der einzelnen Forderungs- und Verpfl.ichtungsposten ge­
winnen. Da nicht jedesmal genau derselbe Kreis der befragten Banken 
geantwortet hat, kann man nicht unmittelbar aus einem Vergleich der 
Angaben Schlüsse auf die Bewegung ziehen, um dann mit einem Zu­
schlag für die nicht erfaßten Unternehmungen auf die Gesamtzahl zu 
kommen sondern man muß die Zuschlagsschätzungen gleich für die Be­
stände ~m Anfang und am Schluß des Jahres vornehmen und dann die 
Bewegung aus dem Vergleich der beiden Summen entnehmen. Die Zu­
schlagsschätzungen2) sind von Herrn Loeb vorgenommen worden. 

Auch nach Berücksichtigung der bei den Banken ermittelten 
Kapitalbewegung bleibt noch eine Reihe von (nicht unwichtigen) Post~n 
ungeklärt3

). Es wird die Hauptaufgabe späterer Untersuchungen s~m, 
Methoden zur Erfassung dieser Posten, vor allem der Handelskredite, 
zu finden. 

VII. Langfristiger Kapitalverkehr. 

38. und 39. Amor t i s a t i o nun d Rückkauf von An 1 e i h e n. 

Die Rückzahlungen und Rückkäufe von deutschen Auslandsanleihen 
lassen sich soweit Bilanzen der Schuldner für den Anfang und das Ende 
des Jahres' vorliegen, aus diesen ablesen. Sonst müssen sie nach 1en 
Tilgungsbedingungen errechnet werden. Freiwillige Rückkäufe smd 

1) Der Fragebogen ist als Anlage 14 S. 112f beigegeben. 
2) Siehe Anlagen 15-18 S. 118f. 
i) Siehe 52 bis 53 u. IX S. 85f. 
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natürlich nur im ersten Fall ermittelbar. Die Statistik1 ) ergibt für 
Rückzahlungen und Rückkäufe einen Betrag von 125 Mill. RM. für 
öffentliche und von 135 Mill. RM. für private Anleihen. 

40. E i n n a h m e n au s V e r k ä u f e n b e s t e h e n d e r A n l e i h e n 
u n d A u s g a b e n a u s A n k ä u f e n b e s t e h e n d e r A n l e i h e n. 

Eine unmittelbare Ermittlung der Käufe und Verkäufe von An­
leihen war nicht möglich, da die Banken erst ab 1928 ihre Buch­
haltungen auf gesonderte Ermittlung der Auslandsgeschäfte abgestellt 
haben. Man muß also von einem Vergleich des Anfangs- und End­
bestandes ausgehen, wobei man keinen erheblichen Fehler begeht da 
die Kursschwankungen festverzinslicher Werte gering gewesen ~ind. 
Der bei deutschen Banken liegende ausländische Besitz an deutschen 
festverzinslichen Effekten ist im Laufe des Jahres 1927 von 394 Mill. RM. 
(einschließlich der Zuschlagsschätzung des Herrn Loeb 450 Mill. Rl\L) 
auf 464 Mill. RM. (550 Mill. RM.) gestiegen2

). Von dem deutschen Be­
s~tz an ausländischen Effekten, der bei deutschen Banken liegt, sind nur 
die deutschen Auslandsanleihen gesondert festzustellen, während die 
anderen festverzinslichen Werte mit den Dividendenpapieren· in einer 
Zahl angegeben sind. Der Besitz an deutschen Auslandsanleihen ist 
v_on 124 (140) auf 140 (160) Mill. RM. gestiegen3

). Für die Zahlungs­
bilanz ergibt sich somit ein Aktivposten von 100 und ein Passivposten 
von 20 Mill. RM. 

41. E m i s s i o n e n d e u t s c h e r A u s l a n d s a n 1 e i h e n u n d 
E m i s s i o n e n a u s 1 ä n d i s c h e r A n 1 e i h e n i n D e u t s c h l a n d. 

Nach Ermittlung der Emissionsstatistik des Statistischen Reichs­
amts, die sich auf eingehende Anga.ben der Anleiheschuldner stützt, 
wurden 1927 im Ausland für 1361 Mill. Rl\L langfristige und für 
1~6 Mill. RM. k1;1rzfristige deutsche Schuldverschreibungen ausgegeben 4). 

Diese Zahlen smd 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 ausländische Anleihen 
(von den grenzdeutschen Gemeinden Danzig und Memel) emittiert; nach 
der Emissionsstatistik des Statistischen Reichsamts betragen sie 
5 Mill. RM. 

42.-47. Bewegung des deutschen Besitzes an Beteili­
gungen, Unternehmungen und Grundstücken im 

Aus lande. 

a) Rückgang (Aktivseite) 5
). 

Die Bewegung der deutschen Auslandsanlagen ist einer der un­
sichersten Posten der Zahlungsbilanz, weil sie sich jeder systematischen 
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1
) Siebe Anlage 12 S. 103. 

2
) Siebe Anlage 16 S. 118. 

3
) Siebe Anlage 15 S. 118. 

4
) Siebe Anlage 11 S. 10~. 

5) Siebe Anlage 15 S. 118. 
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Erfassung entzieht. Die Besitzobjekte sind über die ganze Erde ver­
·streut. Die Besitzer sind in sehr verschiedenen Kreisen des deutschen 
Volkes vertreten und durch kein statistisch brauchbares Merkmal her­
auszuheben. Der indirekte Weg über die deutschen Banken kann nur ein 
Teilergebnis liefern, denn die eigenen Auslandsanlagen der deutschen 
Banken sind relativ gering und die ausländischen Effekten in ihrer Ver­
fügungsgewalt dürften nur einen kleinen Teil des deutschen Besitzes von 
Auslandseffekten darstellen, da die ausländischen Effekten im allge­
meinen im Ausland aufbewahrt werden. Der deutsche Besitz an aus­
ländischen Effekten bei den Banken (ausgenommen die bereits be­
handelten deutschen Auslandsanleihen) ist von 870 (9201

)) Mill. RM. auf 
,42 (7951

)) l\Iill. RM. zurückgegangen Welchen Anteil an diesem Rück­
gang die Kursbewegung hat, läßt sich, da man die Art der Effekten nicht 
kennt, gar nicht abschätzen. Es ist daher die Bewegung mit 
125 Mill. RM. als Merkzahl auf der Aktivseite der Bilanz eingetragen 
(42). Es läßt sich nichts darüber feststellen, ob diese Beträge in 
inländische Werte umgewandelt oder nur aus der Verfügungsgewalt 
deutscher Banken ins Ausland übertragen worden sind. 

b) Ausdehnung (Passivs e i t e). 

Der deutsche Auslandsbesitz an Grundstücken, Unternehmungen 
und Beteiligungen hat sich im Berichtsjahr höchstwahrscheinlich aus­
gedehnt. Das ist zu schließen u. a. aus den Angaben der Versicherungs­
gesellschaften, deren Kapitalanlagen im Auslande gest~egen sind, aus 
Zeitungsmeldungen über Plantagenkäufe u. a. Alle diese Unterlagen 
ergeben aber nur so bruchstückhafte Einzelheiten, daß von einer Auf­
nahme in die Zahlungsbilanz abgesehen wurde. Eine Gesamtschätzung 
ist aus den oben bei Behandlung des Bestandes der deutschen Auslands­
anlagen erwähnten Gründen nicht möglich. 

42.-48. II. Bewegung des aus l ä n d i s c h e n Besitzes an 
Beteiligungen, Unternehmungen und Grundstücken 

in D e u t s c h 1 an d2
). 

Anfang 1927 betrug der ausländische Besitz an deutschen Aktien 
nach dem Bankfragebogen 1735 (18501

)) Mill. RM., für das Jahresende 
wurde er mit 2004 (21501

)) Mill. RM. angegeben. Da die Anfangs- und 
Endbestände Kurswerte darstellen, ist die Differenz nicht nur durch 
Käufe und Verkäufe sondern auch durch Kursveränderungen mitbe­
stimmt. Da die Um~atztermine unbekannt sind und die Art der Papiere 
auch nicht feststeht fehlt jede Möglichkeit, die hierin liegende Fehler­
quelle exakt auszugliedern. Man kann nur von den Mitteilungen von 
Sachverständigen über den Verlauf des Effektengeschäfts im Laufe des 
Jahres 1927 ausgehend zu Vermutungen kommen. Wahrscheinlich hat 

1) Einschl. Zuschlagsschätzung von Herrn Loeb. 
2) Siehe Anlagen 13 und 16 S. 104ff. und S. 118. 
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das Ausland in den ersten Monaten des Jahres 1927 bei relativ hohen 
Kurse~ noch ziemlich viel deutsche Aktien gekauft, wenn auch nicht 
mehr m dem Ausmaße wie 1926. In der zweiten Hälfte des Jahres nach 
dem schwarzen Freitag (13. Mai) hat es eher verkauft. Wenn sich als 
Saldo des Bestandes schon 300 Mill. RM. als Zuwachs eraeben dann ist 
anzunehmen, daß in Wirklichkeit der Saldo aus den Auslands;erkäufen 
und den Abstoßungen noch günstiger gewesen ist (das Aktienkursniveau 
an. der Berliner Börse 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 für den Aktivposten 
noch von 300 auf 350 Mill. RM. heraufgesetzt (45). 
. Außerhalb der Banken dürfte eine erhebliche Effektenbewegung 
mnerhalb Deutschlands nicht sta.ttgefunden haben. Die Käufe und 
Verkäufe der Deutschen an ausländischen Börsen lassen sich natürlich 
gar nicht abschätzen. 

Die Bewegung des ausländischen Grundstückbesitzes in Deutsch­
land ist im Rahmen der (S. 78) erwähnten Sonderuntersuchung der 
Arbeitsgruppe festgestellt worden. Im Laufe des Jahres 1927 sind für 
72 Mill. RM. Grundstücke an Deutsche zurückverkauft worden· Aus­
länder haben für 15 Mill. RM. deutsche Grv.ndstücke gekauft1).' 

48. S o n s t i g e r 1 an g f r i s t i g e r K a p i t a 1 v e r kehr. 

Eine Reihe von deutschen Schuldnern hat langfristige ausländische 
Darlehen aufgenommen, ohne dafür Obligationen auszugeben. Aus 
Pressenachrichten und Bilanzen ist ein Zuwachs dieser Darlehen um 
60 Mill. RM. bekanntgeworden. Die Gesamtzahl dürfte nicht unerheb­
lich h~her liegen; es fehlt aber jeder Anhalt für eine Schätzung. 

Die eben erwähnten Darlehen sind meistens durch Sicherheits­
hypotheken fundiert. Auch in anderen Fällen werden deutsche Grund­
besitzer in beträchtlichem Ausmaße ausländische Hypotheken auf­
genommen haben. Die Hypothekenstatistik gliedert aber nur nach der 
Währung, auf die die Hypothek lautet, nicht nach dem Wohnsitz des 
Gläubigers. Infolgedessen war sie für diese Untersuchungen nicht zu 
verwenden. 

VIII. Kurzfristiger Kapitalverkehr2
). 

Für die kurzfristige Kapitalbewegung standen in erster Linie die 
Angaben der Banken zur Verfügung3

). Die kurzfristigen deutschen Aus­
landsverpflichtungen der erfaßten Banken beliefen sich am 31. Dezember 
1926 auf 3327 Mill. RM.,. einschließlich der Loebschen Zuschläge auf 
3472 Mill. RM., am 31. Dezember 1927 auf 5507 (5710) Mill. Rl\:I. 4

). 

Die wichtigsten Posten sind die ausländischen Guthaben bei inländischen 
Banken5

), die einschließlich der Zuschlagsschätzungen von 3255 auf 
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1) Siehe Anlage 13 S. 10.Hf. 
2) Siehe Anlagen 14, 17 u. 18 S. 112ff u. 119. 
3) Siehe Anlagen 17 u. 18 S. 119. 
4) Siehe Anlage 18 S. 119. ' 
5) Siehe Anlage 14 S. 112 f, Fragen III B 1 a/b, III B 2 a/b, III C. 

5487 Mill. RM. gestiegen sind. Die Zunahme stellt einen Aktivposten 
der Zahlungsbilanz von 2232 Mill. RM. dar

1
). . . 

Die kurzfristigen Auslandsforderungen der Banken beliefen sich am 
Jahresanfang auf 2737 (2747) Mill. RM. 2

). Der Endbestand betrug 
2i40 (2150) :Mill. RM. Darunter beliefen sie~ die inländischen Gut­
haben bei ausländischen Banken3

) auf 2045 Mill. RM. am Anf~ng und 
2234 Mill. R1I. am Ende des Jahres. Sie haben also um 189 Mill. RM._ 
zugenommen4) ; bei der Reichsbank nehme? sie um 213 Mill. RM. ab, bei 
den anderen Banken steigen sie um 402 Mill. RM. 

Die Banken hatten am 31. Dezember 1926 an das Ausland Inlands­
wechsel in Höhe von 143 (145) Mill. RM. begeben, am Ende 1927 
134 (136) Mill. RM. Hier ergibt sich also_ eine Abnah~e der V

5
erschul­

dung, d. h. ein Passivposten der Zahlu~gs~il~~z yon 9 Mill. RM. ) . Der 
Bestand an ausländischen Wechseln m mlandischen Banken _ ISt von 
652 (653) Mill. RM. auf 440 (441) ~Iill. RM., also um 212 Mill. RM. 
gesunken6); bei der Reichsbank allem hat der Bestand an Auslan1s­
wechseln um 275 Mill. RM. abgenommen, bei den an~eren Ba?ken ISt 
er um 63 Mill. RM. gestiegen. Dieser Betrag stellt emen Aktivposten 
der deutschen Zahlungsbilanz dar. .. . 

Der Bestand an ausländischen Bankno~en und Munzen_ bei deuts~hen 
Banken ist von 12 auf 14 Mill. RM. gestiegen, das ergibt also emen 
Passivposten von 2 Mill. RM.

7
• 

8
) • 

52.-53. A n d e r e r k u r z f r i s t i g e r K a p i t a 1 v e r k e h r , 
v 

O 
r a 11 e m B e w e g u n g s o n s t i g e r H a n d e 1 s s c h u 1 d e n. 

Außerhalb der deutschen Banken hat sicher noch eine ~eträchtliche 
kurzfristige Kapitalbewegung stattgefunden, v_or allem _zwischen ~eu!­
schen Importeuren und Exporteuren auf der emen und ihren auslandi­
schen Geschäftspartnern und ausländischen Banken auf der anderen 
Seite. Dafür spricht vor allem die starke Erhöhung der Warenh~nd~ls­
umsätze (Summe von Ein- und Ausfuhr im Ware?1:1ndel ausschheßl~c~ 
der Reparationssachlieferungen 1926: 19,6 Milhar~en :aM., 1927. 
24 2 Milliarden RM.). Es besteht aber keine Möglichkeit, die Bewe~ng 
di~ser Kredite auch nur im groben abzuschätzen,. de1:n man hat ~e1ne~ 
Anhalt dafür, wie groß der Teil der Warenkredite ISt, der bereits bei 
den deutschen Banken erfaßt ist. 

über kurzfristige Kapitalbewegungen außerhalb der behar_idelte1: 
Posten liegen dann noch einige Einzelangaben vor. So ha?en. sich bei 
den deutschen Banken die Beteiligungskonten (ausschheßh?h des 
Effektenbesitzes) von 34 (rund 36) Mill. RM. auf _59 (rund 60) Mill. R_M. 
auf der Aktivseite und von 61 (72) auf 83 (87) Mill. RM. auf der Passiv-
seite erhöht. 

1) Siehe 49 a S. 58. 
2) Siehe Anlage 17 S. 119. 
3) Siehe Anlage 14 S. 112 f, Fragen III A 1 a/b, III A 2 a/b. III C. 
4J Siehe 49 a S. 59. 
5) Siehe 50 b S. 59. 
6) Siehe 50b S. 58. 
7) Siehe 51 a S. 59. . 
B) Bezüglich des Goldes siehe S. 66 f. 85 
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Die „sonstigen Anlagen" deutscher Versicherungsunternehmungen 
im Auslande sind um 7 Mill. RM., die „sonstigen Anlagen" ausländischer 
Versicherungsunternehmungen in Deutschland um 3 Mill. RM. gestiegen. 
Diese Posten stellen aber einen so zufälligen Ausschnitt aus der Bewe­
gung dar, daß sie in die Haupttabelle nicht mitaufgenommen worden sind. 

IX. Ausgleichsposten. 

Die bisher untersuchten Zahlungsbilanzposten ergaben einen Passiv­
saldo von 443 Mill. Rl\f. Daß infolge der Unvollkommenheit der Er­
mittlungsmethoden ein Saldo, und zwar ein Passivsaldo, übrig bleiben 
würde, ließ sich erwarten. Die wichtigsten größeren Posten, die über­
haupt nicht erfaßt werden konnten und den Hauptteil dieses Saldos 
bilden dürften, sind die außerhalb der deutschen Banken gewährten und 
aufgenommenen Warenkredite, die Gewinne im Warenverkehr außerhalb 
der Reichsgrenzen und die Spekulationsgewinne und -verluste von Pri­
vatpersonen. Außerdem enthalten die meisten Schätzungen nicht un­
erhebliche Fehlerquellen, so daß auch hieraus ein nicht unbeträchtlicher 
Saldo entstehen kann. 

X. Fehlergrenzen. 
Die Arbeitsgruppe hat versucht, sich ein Bild davon zu machen, 

welche Größenordnung die Fehlerquellen im ungünstigsten Fall bei den 
einzelnen Posten haben könnten, und welche Veränderungen dadurch 
die Zahlungsbilanz erfahren würde. Für jede Position mußte die Fehler­
grenze gesondert nach oben und nach unten geschätzt werden. Die Er­
gebnisse dieser Schätzung sind in den Anlagen 19 und 20 dargestellt1). 
Bei vielen kleinen Posten konnte sie nur gefühlsmäßig vorgenommen 
werden. Für die wichtigsten Posten wird sie im folgenden erläutert2): 

I. u. II. War e n - u n d Go 1 d verkehr. 
Die unberichtigten Warenhandelszahlen (1 a) können für die Aus­

fuhr als Mindestbetrag, für die Einfuhr als Höchstbetrag angesehen 
werden. Für die Fehler nach der anderen Seite sind als Höchstgrenze 
5 %, beim Veredlungs- und Niederlageverkehr 10 %· eingesetzt worden. 
Die Fehler bei den anderen Posten spielen bei den kleinen Beträgen 
keine Rolle. 

III. D i e n s t 1 e i s tun g e n. 

A. I m T r a n s p o r t w e s e n. 

Für die Einnahmen im Schiffsverkehr ist mit einer Fehlergrenze 
von rund 5 o/o, für 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 zuverlässig ermittelt - nicht 
verändert worden. 

1) Siehe S. 120ff. u. S. 126. 
2) In den Tabellen sind nach Möglichkeit runde Zahlen eingesetzt· daraus 

erklären sich einzelne Abweichungen von den im Text angegebenen Proze~tsätzen. 
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C. Im B an k w e s e n. 
Bei den Zinseinnahmen und -ausgaben im kurzfristigen Kapitalver­

kehr waren schon die Schätzungen der eingesetzten Zahlen besondei:s 
schwierig, vor allem mit Rücksieb~ dar~uf, daß sie schon ~ber de? Kreis 
der Banken hinausgehen. Daher smd die Fehlergrenzen mit 10 bis 20 % 
angenommen worden. 

D. F r emden verkehr. 

Bei den deutschen Einnahmen aus dem Fremdenverke~r ist eine 
Fehlergrenze von rund 25 % wahrsche~nlic~ ausreichend. Bei den f eut­
schen Ausgaben im Fremdenverkehr ist eme solche von rund 33 V3 % 
nicht unwahrscheinlich. 

In den übrigen Positionen der Dienstleistungen sind nur unbedeu­
tende Zu- und Abschläge vorgenommen worden. 

IV. bis VI. 
Die Einnahmen aus deutschen Kapitalanlagen im Auslande._sind, 

wie schon erwähnt, einer der unsichersten Posten der Zahlungs~Il~nz. 
Eine Fehlergrenze von 30 [1fo erschien daher ~icht _unwahrschei_nhc~: 
Bei den Rücksendungen der Auswanderer erschien die aus amerikani­
schen Quellen stammende eingesetzte Zahl s~hon als dei: ~bergren_ze s~hr 
naheliegend. Bei den Erträgen aus ausländischen Beteihgun_gen ist eme 
Fehlergrenze von 25 .<fo angenommen worden. Bei' den übrigen ~?sten 
der Einnahmen und Ausgaben aus Kapitalanlagen, aus anderen ~runden 
und zu anderen Zwecken auf private Rechnung und aus Regierungs­
transaktionen sind nur unbedeutende Veränderungen vorgenommen 
worden. 

VII. Langfristiger Kapitalverkehr. 

Bei den Anleihe-Emissionen und den Amortisationen sind die_ Fe~ler­
quellen gering. Von Bedeutung können hier allerdings Ungenamgkeit~n 
sein, die sich dai:aus erg~ben, daß der Schuldner s~hon vor. dem Tern_un~ 
an dem die Anleihe gezeichnet wurd'tl, auf Grund emes Zwischenk~edite„ 
über den Betrag ganz oder teilweise verfügte, ?der umgekehrt die_ An­
leihe noch nicht sofort im vollen Betrag h~remna~ .. In all diesen 
Fällen ergeben sich aber in der Zahlungsbilanz fur die Fehler !1uto­
matisch Gegenposten in der kurzfristigen Kapitalbewegung. Bei den 
anderen Posten der Effektenbewegung und bei der Grundstück~bewegung 
ist je nach der Unsicherheit mit einer Fehlerquelle von 10 ?is 33% ;'o 
gleichmäßig nach oben und unten gerechnet worden. Nur bei den Emis­
sionen und bei den Rückkäufen deutscher Grundstücke von Auslän~ern 
war anzunehmen, daß der eingesetzte Betrag der Untergren~e naher 
liege als der Obergrenze, und beii:n Verkauf b_esteh_ender ~nleihe~ und 
dem sonstigen langfristigen Kapitalverkehr ist sicher die ermittelte 
Zahl selbst das Minimum. " 
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VIII. Kurzfristiger Kap i t a 1 verkehr . 

.. Die Fehlerqueller.i. werden hier bei den Posten, die sich überhaupt 
schatzen lassen, 10 bis 20 % betragen. Infolge der zunehmenden Ver­
schuldung besteht eine größere Wahrscheinlichkeit, daß die eingesetzten 
Beträge auf der Aktivseite zu niedrig als zu hoch sind. 
. Zur_ Her_stellung eines Gesamtbildes der deutschen Zahlungsbilanz 

eignen sich die Höchst- und Mindestzahlen nicht, da die einzelnen Posten 
~er Aktiv- und Passivseite vielfach voneinander abhängig sind und es 
im höchsten Maße unwahrscheinlich wäre wenn bei sämtlichen Posten 
der einen oder anderen Seite die Höchst- ~der Mindestwerte einzusetzen 
wären. Führt man die Rechnung für diese Grenzwerte trotz dieser Be­
denken durch, dann ergeben sich als Beträge zwischen denen der un­
ge~lärte Saldo im äußersten Fall schwanken 'kann: + 1,1 Millrd. RM. 
(Differenz zwischen dem Höchstbetrag der Aktivseite und dem Mindest­
be_trag der Passivseite) und - 1,6 Millrd. Rl\f. (Differenz zwischen dem 
Mmdestbetrag der Aktivseite und dem Höchstbetrag der Passivseite). 

Der. aus den einges~tzten Zahlen errechnete Saldo beträgt 443 l\Iill. 
RM. Die Bedeutung d1es~r Sal~ozahl und ihrer Schwankungsgrenzen 
kann nur aus dem Vergleich mit anderen Daten über die innere und 
äußere Wirtschaftslage erschlossen werden. 
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Anlagen. 

Anlage 1. 

Die Darstellungsformen der Handelsstatistik im 
Hinblick auf ihre Verwertung für die Zahlungs­

b i 1 an z. 

Bearbeitet im Statistischen Reichsamt von Regierungsrat Dr.Be r 1 in er. 

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

Der G e n er a 1 h an d e 1 umfaßt im Eingang a 11 e aus dem Aus­
land in das deutsche Wirtschaftsgebiet1

) eingehenden, im Ausgang a 11 e 
aus dem deutschen Wirtschaftsgebiet ausgehenden Waren. Hierbei 
sind allerdings zwei Einschränkungen 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 rheinabwärts über 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 Gründen der Erfassung entziehen, 
wie Sendungen in Briefen oder Handelswaren, die im Reisegepäck aus­
geführt werden2

). 

Der G e samt e i g e n h an de l umfaßt den Generalhandel ohne 
die unmittelbare Durchfuhr, d. h. ohne diejenigen Waren, die aus dem 
Ausland durch das deutsche Wirtschaftsgebiet wieder in das Aus­
land befördert werden, und zwar „ohne anderen als den zur Beförde-

1) Das deutsche Wirtschaftsgebiet umfaßt das Reichsgebiet ohne die badischen 
Zollausschlüsse und ohne die Insel Helgoland. Ferner gehören zum deutschen 
Wirtschaftsgebiete die österreichischen Gemeinden Jungholz und Mittelberg. Solange 
das Saargebiet der deutschen Zollhoheit entzogen ist, gilt es für die Statistik des 
Warenverkehrs als außerhalb des deutschen \Virtschaftsgebiets liegend. § 1 des 
Gesetzes über die Statistik des \Varenverkehrs mit dem Ausland vom 27. März 1928. 

2) Vgl. § 70 der Verordnung zur Ausführung des Gesetzes über die Statistik 
des \Varenverkehrs mit dem Ausland vom 9. August 1928. 1• 
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rung ~otwendigen Aufenthalt". Es kommt allerdings auch vor, daß 
derartige War~n stat~ zur _Durchfuhr zur Ein- und Ausfuhr angemeldet 
werden. Praktisch wird dieser Fall nur bei zollfreien Waren oder bei 
s?lchen Waren, die das Zollgebiet nicht berühren (Umschlag im Hafen 
ei~es ZollausschJusses), da niemand für durchgehende Waren den 
Emfuhrzoll entrichten wird. Durch Verfeinerung der Vorschriften 
dürfte auch bei ~iesen Waren die ~tatistisch richtige Erfassung der 
Durchfuhr erheblich besser gewährleistet sein als früher. Immerhin ist 
eine genaue Kontrolle in den Fällen, in denen das Zollinteresse die 
Handelsstatistik nicht unterstützt, schwer durchzuführen. 
· Die Abhängigkeit der Handelsstatistik von den Zollvorschriften 

zeigt sich in noch stärkerem Maße bei dem Begriff des Spezialhandels. 
Iz:n S p e ~ i a 1 h a n d e 1 ist nicht nur wie beim Gesamteigenhandel 
die unmittelbare, sondern auch die mittelbare Durchfuhr aus­
geschieden. ~usländische Waren, die auf eine Zollniederlage oder auf 
das Lager ernes Zollausschlusses verbracht und von dort wieder in 
das Ausland ausgeführt werden, sind im Spezialhandel nicht ent­
halten. Ebenso fehlen diejenigen ausländischen Waren, die unter Zoll­
überwachung im Lohn veredelt und nach Veredelung wieder ausgeführt 
werden. Schließlich fehlt im Spezialhandel der passive VeredelunO's­
verkehr, d. h. die Ausfuhr deutscher Waren zur Veredelung im Ausla~d 
und die Wiedereinfuhr der veredelten Waren nach Deutschland unter 
Erlaß des Einfuhrzolls. Es könnte demnach scheinen, als ob der 
Spezialhandel in der Einfuhr die von Inländern im Ausland zum Ver­
brauch oder zur Verarbeitung in Deutschland gekauften Waren in der 
Ausfuhr die in Deutschland hergestellten, an das Ausland ve;kauften 
Waren enthalte. Dieser Gedanke, im Spezialhandel die Abhängigkeit 
der deutschen Wirtschaft vom Ausland und die Leistungen der deut­
schen Produktion für das Ausland zu messen, hat auch neben zoll­
politischen Erwägungen, auf die noch zurückzukommen ist, bei der Be­
griffsbestimmung des Spezialhandels ein Rolle gespielt. Um zu zeigen, 
daß dieser Gedanke infolge der notwendigen Anlehnung der Handels­
statistik an die Zollpraxis nur unvollkommen durchgeführt werden 
konnte, seien zunächst die einzelnen Elemente des Spezialhandels noch 
einmal aufgeführt. Der Spezialhandel umfaßt: 
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die Einfuhr von Waren unmittelbar aus dem Ausland und aus Nieder­
lagen (das sind Zolläger, Zollkonten sowie die Läger der innerhalb 
des deutschen Wirtschaftsgebietes gelegenen Zollausschlüsse): 

a) in den freien Verkehr, 
b) zur Eigenveredelung im zollamtlich zugelassenen Veredelungs­

verkehr (zuzüglich der zur Be- oder Verarbeitung in den inner­
halb des deutschen Wirtschaftsgebietes gelegenen Zollaus­
schlüssen eingehenden ausländischen, tarifmäßig zollpflichtigen 
Waren), 

c) in die innerhalb des deutschen Wirtschaftsgebietes gelegenen 
Zollausschlüsse zum Verbrauch, 

d) als Schiffsbedarf (Versorgµng der aus dem deutschen Wirt­
schaftsgebiet ausgehenden deutschen Schiffe mit ausländischen 
Waren). 

!i ., 

die Ausfuhr: 
a) aus dem freien (und unter Steuerüberwachung stehenden) 

Verkehr, · 
b) nach Eigenveredelung im zollamtlich zugelassenen Veredelung~­

verkehr (zuzüglich der in den Zollausschlüssen aus ausländi­
schen Waren hergestellten Erzeugnisse). 

Die Verbringung von in 1 ä n d i s c h e n Waren auf eine Nieder­
lage (z.B. auf eine Zollniederlage, um dort mit ausländischen Wa~en 
zusammengepackt zu werden, oder auf ein Zollaus~chlußlage~) wird 
handelsstatistisch nicht erfaßt. Die Waren werden vielmehr beim end­
gültigen Ausgang ins Ausland wie die aus dem fre~en Ver~ehr un­
mittelbar ins Ausland gehenden Waren behandelt und 1m Spezialhandel 
nachgewiesen. 

Infolge der Anlehnung an d~e zollm_äßige Behandlu1.1g der Waren 
sind im Spezialhandel auf der Ernfuhrse1te (wenn auch rn. begrenztem 
Umfang) Waren enthalten, die nicht für den y er brauch 1~ Deu~~ch­
land bestimmt sind. Hierher gehören zunächst die oben bereits erwahn­
ten zur Durchfuhr bestimmten Waren, die nicht als Durchfuhr angemeldet 
sind; ferner zollfreie Waren, die im Zollg~biet lagern und von ~ier a_us 
wieder ins Ausland ausgeführt werden. Diese Waren werden bem~ Ern­
gang über die Zollgrenze in de_n freien. Verkehr gesetzt und als Emfuhr 
angeschrieben, entsprechend bei der '\Yie_derausfuhr als A~sfuhr aus dem 
freien Verkehr. Baumwolle z.B., die rn Bremen nach ihrer A?-kunft 
zunächst eingelagert werden soll, wird in . die _Läger d~s Fre~hafen­
bezirks gebracht, soweit diese ausreichen. Smd Jedoch die Fre1hafen­
läger überfüllt, so erfolgt di~ Lagerung i~ Läger_n der Z~llsta~t, also 
innerhalb des Zollgebiets. Die Lagerung im Freihafenbezirk :vird als 
Einfuhr auf Niederlage im Gesamteigenhandel, die Lagerung im _Zoll­
gebiet als Einfuhr in den fr~ien V, er kehr im Spezialha~del n~chgewi:sen. 
Wird von diesen Lägern ern Teil der Baumwolle wi~der ms Amsland 
ausgeführt, so ist wiederum die Ausfuhr aus dem Freihafenlager „Aus­
fuhr aus Niederlage", die Ausfuhr aus dem Z~llager „Ausfuhr aus dem 
:freien Verkehr". Auch bei anderen zollfreien Waren (z. B. Ro_h­
metallen) kommt es vor, daß ein Teil der mitte).baren Du~chfuhr 1m 
Spezialhandel nachgewiesen wird. Infolgedessen rnt auch die_ Ausfuhr 
aus dem freien Verkehr und dem Eigenveredelungsverkehr mcht V?ll­
ständig mit der Ausfuhr der in Deutschland hergestellten Waren gleich-
zusetzen. 

Eine weitere Schwierigkeit liegt beim Lohnveredelu:r_igsverkehr. Be-
trachtet man die Verarbeitung ausländis~her W?'ren 1m Lohn, d. h. 
für Rechnung eines Ausländers, nicht als ernen ~eil -~er deutschen Pro­
duktion, so müßte man nicht nur den zollamtlich _uberwachten Lohn­
veredelungsverkehr aus dem Spezialhandel ausscheiden, sond_ern auch 
diejenigen Fälle der Verarbeitung v?n Waren für Rec~nung emes Aus­
länders, in denen entweder zollfreie W~ren ve~arbeitet werden oder 
der Zoll für die eingeführten Waren entrichtet :Vird. .. . 

Auch beim passiven Veredelungsverkehr gibt es Falle, bei denen 
sich Aus- und Wiedereinfuhr vollzieht, ohne daß der Verkehr zollamt­
lich als Veredelungsverkehr bescheinigt wird. 

7 Enquete-Ausschuß. I. Die deutsche Zahlungsbilanz. 
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Es drängt si?_h die F~age auf, ob bei der geschilderten unvoll­
kommen~n Durchfuhrung die .Unterscheidung zwischen Generalhandel 
Gesamteig_~nha~del und Spezialhandel überhaupt von Bedeutung ist: 
De~gegenyber ist hervorzuheben, daß jede der genannten Darstellungs­
weisen_ emer bes~nderen wirtschaftlichen Betrachtungsweise dient. 
Allerdi11:gs_ ha_ben die An~c~auung~n darüber, welchen Zwecken die Han­
delsstatistik m erster ~ime _zu d!enen hat, im Laufe der Zeit wieder­
hol~ gewechselt. _Auf diese historische Entwicklung ist es auch zurück­
zu~uhren, daß __ kem_er der folgenden Gesichtspunkte in der Praxis völlig 
rem durchgef~hrt ISt. Immerhin darf gesagt werden: 

Der Spe~ia1ha_nde1 - als. wichtigste Darstellungsform des Außen­
han_d~ls - dient m erster Lmie als Unterlage für zoll- und handels­
pohtisc?e M~ßnahmen. Sowohl für die Gestaltung des innerdeutschen 
Zolltarifs wie für den Abschluß von Handelsverträgen ist es wichtig 
fest~ustellen, welche Men~en von Waren in den freien Verkehr des Zoll~ 
g~biets treten. Waren, die durch Deutschland, sei es unmittelbar oder 
mit~~lbar, nur durchgefü~rt ~erden, interessieren für eine handels­
pohtische Betrachtungsweise. mcht. ~uch die Tatsache, daß vom Ver­
~delungsverkehr n1;1r der Teil angegliedert wird, der sich unter Zo11-
uberwac~ung vollzie~t, e~klärt sich aus zollpolitischen Interessen. Der 
Gesamteigenhandel la~t im Gegensatz zum Spezialhandel die Bedeutung 
Deut~chlands ~ls Z_wische1:handelsland erkennen. Er ist ferner unent­
be_hrhch als Hilfsmittel beim Vergleich der deutschen Handelsstatistik 
mit der ~~derer Staaten. Naturgemäß sind in den Ausfuhrzahlen 
fremder :i;,ander nach D~utschland die zunächst auf La crer gehenden 
Waren mitenthalten, da m der Regel bei ihrer Ausfuhr d~s endgülticre­
Ver~auc~sl~nd noch nicht _festst~ht. _Der Generalhandel, der n~r 
Il!enoenmaßig festgehalt~n wir~, dient im wesentlichen verkehrspoli­
!ischen Inter~ssen und bildet eme Ergänzung zu der Verkehrsstatistik 
im engeren Smne. 

Für die Zwecke de_r Zahlungsbilanz ist keine der erwähnten Dar-
stellungsarten zugeschmtten. Für die Zahlungsbilanz kommt d f' 

f d E
. f h ·t d. · . es arau 

an, au_ er m u rsei e ieJemgen Waren zu erfassen, für die Deutsch-
land e~nen _G_eg~nwert an das Ausland zu entrichten, und auf der Aus­
fuhrseite dieJemgen Waren, für die Deutschland einen Gegenwert aus 
dem Ausland_ zu forder~ h:~,t. Neben den in Deutschland verbrauchten 
oder verar~eiteten auslandischen Waren und den in Deutschland her­
gestell!en, m das Auslan~ _au~geführten Waren kommen für die Zah-
1un~sbilanz auch ~och dieJemgen unmittelbar oder mittelbar durch­
gefuhrt~n Waren m Betracht, die dem deutschen Handel zugehören 
d. ?· die von Deutsche?- im ~usland gekauft und an das Ausland 
weit~;v:erkauft _worden. smd. Die Einfuhr von Waren zur „Lohnverede­
lung_ ISt ~abei der Emfuhr zur Verarbeitung, die Ausfuhr nach Ver­
arbeitung i_m Lohn der Ausfuhr von in Deutschland hergestellten 
Waren ~leichzusetzen. Auch de! sogenannte passive Veredelungs­
verkehr. 1st auf der Aus-.. und ~i.nf~hrseite einzubeziehen. Nicht zur 
~arenbilanz dagegen geboren dieJ()mgen Teile der unmittelbaren und 
Il!ittelbaren D1;1rchfuhr, für die Deutschland nur Fracht- und Speditions­
emnahmen erzielt. 
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Von den verschiedenen Darstellungsformen der Handelsstatistik 
dürfte der Gesamteigenhandel den für die Zahlungsbilanz zu stellen­
den Forderungen theoretisch am nächsten kommen. In ihm ist die un­
mittelbare Durchfuhr bis auf die vermutlich geringen Reste von Durch­
fuhr, die als Ein- und Ausfuhr deklariert werden, nicht enthalten. So­
weit diese unmittelbare Durchfuhr daher für deutsche Rechnung er­
folgt muß sie geschätzt und zugeschlagen werden. Dieser Posten steht 
aber' auf der gleichen Linie wie der deutsche Handel mit ausländischen 
Waren, die das deutsche Wirtschaftsgebiet überhaupt nicht berühren 
und folglich auch in keiner Darstellung des Außenhandels enthalten 
sind. Die mittelbare Durchfuhr enthält der Gesamteigenhandel voll­
ständig, also auch den Teil, der für fremde Rechnung erfol~t. Dieser 
müßte schätzungsweise ermittelt und abgesetzt werden. Leider haben 
diese Darlegungen jedoch nur eine theoretische Bedeutung. In der 
Praxis ist bisher nur der Spezialhandel so genau erfaßt, daß er für 
die Zahlungsbilanz Verwendung ~nden kann. ~s ~iegt das r daran, -~aß 
sich ein Bestandteil des Gesamteigenhandels, namhch der \ erkehr uber 
Niederlagen, der richtigen Erfassung entzieht. Nach den veröffentl~chten 
Zahlen müßte sich in der Zeit seit 1924 der auf den Lägern verbliebene 
Bestand in jedem Jahre um etwa l/2 Milliarde erhöht haben. Dies 
widerspricht jeder Wahrscheinlichkeit. Die_ Schw~erigkei_ten ~n . der 
richtigen Erfassung des Niederlageve~kehrs hegen. mcht bei denJem_gen 
Waren, die über Zollager gehen. Hier findet eme genaue amtliche 
Kontrolle statt. Sie liegen vielmehr bei denjenigen Waren, die in den 
Zollausschlüssen lagern. Auch diese Waren werden bei ihrer ersten 
Verbringung auf ein Lager im Zollausschluß in ~er Regel . richtig er­
faßt. Auf ihrem weiteren Weg aber geht häufig die Kenntms der Tat­
sache daß die Waren von einem Zollausschlußlager kommen, verloren; 
sie ,;erden statistisch behandelt, als ob sie unmittelbar aus dem 
Ausland stammen. Je nach dem Weg, den diese Waren nehmen, ge­
raten sie statistisch in die Einfuhr unmittelbar aus dem Ausland, in 
die Durchfuhr oder sie werden gar ein zweites Mal als Einfuhr auf 
Niederlage a~geschrieben (wenn sie nämlich auf eine Nie~erlage .. im 
Zollgebiet verbracht werden). Da es in der Natm: der Freihafenlager 
liegt, daß sich die Warenzu- und -abgänge ohne Jede K?n~rolle voll­
ziehen, so sind derartige falsche Anschreibungen zur Statistik fast un-
vermeidbar. 

Es muß daher der Spezialhandel als Grundlage fü~ die _Zahlungs-
bilanzaufstellung verwandt werden. Hinzuzurechnen smd em~al der 
zollamtlich überwachte Lohnveredelungsverkehr und der pass1 ve Ver­
edelungsverkehr schon aus dem Grunde, wei~ diej:nigen Teile ~es ~-ohn­
und des passiven Veredelungsverkehrs, die mcht zoll~mtllch_ uber­
wacht sind, ungeschieden im Spezialhandel enthalten smd. Hm~uzu­
rechnen sind ferner diejenigen Teile der unmittelbaren und der IDittel-
baren Durchfuhr, die für deutsche Rechnung erfolgen. ' 
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Anlage 2. 

Z i n s e i n n a h m e n 1927 

1 1 

Durchschnittliche Banken Nicht- ins-

Bestände banken gesamt 

1926/1927 Millionen RM. 

Auslandswechsel 547 14 561 
Lorodebitoren . S43 50 393 
Nostroguthaben . 1237 250 1487 
Trattendebitoren . 44 - 44 
Sonstige Forderungen 14 - 14 
Beteiligungskonten . 48 

1 
800 848 

Kurzfristige Anlagen 

1 1 
insgesamt 223S 1114 S347 

Anlage 3. 

Z ins aus g a b e n 1927 

Durchschnittliche Banken 
1 

Nicht-

1 

ins-

Bestände banken gesamt 

1926/1927 Millionen RM. 

Ins Ausland begebene 1 

Wechsel 140 2 142 
Lorokreditoren 2149 16 2165 
Nostroverpflichtungen . 900 - 900 

,, - 200 200 
Trattenverpflichtungen . 799 300 1099 
Sonstige Schulden . . 39 - 39 
Beteiligungskonten . . 80 200 280 

Kurzfristige Anlagen 
4107 

1 
718 

1 
insgesamt 4825 
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Zinssatz Zins-
beträge 

% Mill. RM. 

4 22,4 
71;~ 29,5 
2 29,7 
5 2,2 
5 0,7 
6 50,9 

1 1 1S5,4 

Zinssatz Zins-
beträge 

% Mill. RM. 

1 1 
51;, 7,8 
5 108,3 
6 54,0 
7 14,0 
4 44,0 
6 2,3 
6 16,8 

1 1 
247,2 

l'' 

11' 

1 ' 
1' 

Anlage 4. 

Fragebogen 

für die Geschäfte deutscher Versicherungsunternehmungen im Auslande 
im Jahre 19 ... 

V o r b e m e r k u n g e n. 

Der Fragebogen dient zur Ermittlung der für die deutsche Zah­
lungsbilanz wichtigen Vorgänge aus den Auslandsgeschäften der deut­
schen Versicherungsunternehmungen im Jahre 19 ... Da die Zahlungs­
bilanz für das Kalenderjahr und für das deutsche Wirtschaftsgebiet 
aufgestellt wird, sind die einzelnen Vorgänge n a c h dem Z e i t -
p u n k t d e r Z a h 1 u n g o d e r V e r r e c h n u n g und nicht der Ent­
stehung zu verbuchen, und es ist unter Ausland der geographische Sitz 
der Unternehmungen außerhalb der deutschen 
Z o 11 g r e n z e zu verstehen, ohne Rücksicht darauf, ob die ausländi­
schen Unternehmungen etwa Tochtergesellschaften deutscher Unter­
nehmungen sind. 

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

A. P r ä m i e n - u n d S c h a d e n z a h 1 u n g e n. 

I. D i r e k t e s G e s c h ä f t. 
1. Welche Prämieneinnahmen - bei Lebensversicherungsgesellschaf­

ten abzüglich darauf angerechneter überschußanteile - haben Ihre 
Agenturen im Auslande im Jahre 19 ... gehabt? 

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

II. A k t i v e s R ü c k v e r s i c h e r u n g s g e s c h ä f t. 
3. Welche Prämieneinnahmen haben Sie im Jahre 19 ... auf Grund 

laufender Verträge von ausländischen Rückversicherungsnehmern 
gehabt? 

4. Welche Schadenzahlungen haben Sie im Jahre 19... an aus­
ländische Rückversicherungsnehmer geleistet? 

III. P a s s i v e s R ü c k v e r s i c h e r u n g s g e s c h ä f t. 
5. Welche Prämienzahlungen haben Sie (nach Abzug der sogenannten 

Rückversicherungsprovision) im Jahre 19 ... auf Grund laufender 
Verträge an ausländische Rückversicherungsgeber geleistet? 
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6. Welche Schadenzahlungen haben Sie im Jahre 19 ... von aus­
ländischen Rückversicherungsgebern erhalten? 

B. Z i n s e n , V e r w a 1 t u n g s k o s t e n u n d P r o v i s i o n e n. 

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

8. Welche Verwaltungskosten und vertragsmäßigen Leistungen, z. B. 
Provisionen, sind Ihnen bei Ihren Agenturen im Auslande im Jahre 
19 ... erwachsen? 

C. K a pi t a 1 b e w e g u n g. 

9. Um welche Beträge haben sich im Jahre 19 ... Ihre Anlagen in 
ausländischen Werten verändert? (Es sind nur die tatsächlichen 
Zugänge und Abgänge bzw. deren Ergebnis, nicht aber die Wert­
veränderungen durch Kursschwankungen usw. während des Jahres 
zu berücksichtigen.) 

Zugang: Abgang: 

a) in Grundstücken? 
b) in Wertpapieren? 

(Zu errechnen auf Grund der Kurse am Tage des Kaufs oder 
Verkaufs.) 

c) in Guthaben bei ausländischen Banken oder ausländischen 
Agenturen? 

d) in sonstigen Anlagen? 

Anlage 5. 

Fragebogen 

für das deutsche Geschäft ausländischer Versicherungsunternehmungen 
im Jahre 19 ... 

V o r b e m e r k u n g e n. 

Der Fragebogen dient zur Ermittlung der für die deutsche Zah­
lungsbilanz wichtigen Vorgänge aus den deutschen Geschäften aus­
ländischer Versicherungsunternehmungen im Jahre 19 . . . Da die Zah­
lungsbilanz für das Kalenderjahr aufgestellt wird, sind die einzelnen 
Vorgänge n a c h d e m Z e i t p u n k t d e r Z a h 1 u n g o d e r V e r -
r e c h n u n g und nicht der Entstehung zu verbuchen. Die Schulden­
zahlungen und Prämieneinnahmen im Rückversicherungsgeschäft sind 
bereits anderweitig erfaßt. 

Die Beträge sind in 1000 RM., ohne Anhängung von drei Nullen, 
anzugeben; z.B. ist der Betrag 2 345 678 mit 2345 einzusetzen. 
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A. P r ä m i e n - u n d S c h a d e n z a h 1 u n g e n. 

1. Welche Prämieneinnahmen haben Sie im Jahre 19 . . . aus Ihrem 
direkten deutschen Geschäft gehabt? 

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

B. Z in s e n , Ver w a 1 tun g s k o s t e n und P r o v i s i o n e n. 

3. Welche Zinseinnahmen haben Sie im Jahre 19 ... aus Ihrem ge­
samten deutschen Geschäft oder aus sonstigen Kapitalanlagen in 
Deutschland gehabt? 

4. Welche Verwaltungskosten und Provisionen sind Ihnen im Jahre 
19 ... aus Ihrem gesamten deutschen Geschäft erwachsen? 

C. K a p i t a 1 b e w e g u n g. 

5. Um welchen Betrag haben sich im Jahre 19 ... Ihre Anlagen in 
deutschen Werten verändert? (Es sind nur die tatsächlichen Zu­
gänge und Abgänge bzw. deren Ergebnis, nicht aber die Wert­
veränderungen durch Kursschwankungen usw. während des Jahres 
zu berücksichtigen.) 

Zugang: Abgang: 

a) in Grundstücken? 
b) in Effekten? 
c) 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. 

Auslandsgeschäfte der deutschen Versicherungsunternehmen 
im Jahre 1927 

(in Mill. RM). 

Unmittelbares Versicherungsgeschäft 

A. Prämien- und Schadenzahlungen. 
I. Prämienzahlungen 

aus direktem Geschäft . 
aus Rückversicherungsgeschäft 

Deutsche 
Einnahmen 

47 
243 290 

Deutsche 
Ausgaben 

183 183 
II. Schadenzahlungen 

aus direktem Geschäft 24 
aus Rückversicherungsgeschäft 133 157 ---...-·--------;---------98 98 

Saldo A 
B. Zinsen, Verwaltungskosten und Provi-

sionen . . . . . . . . . . . 
Saldo B 

Kapitalverkehr 

Grundstücke . . . . . . . . . . 
Wertpapiere . . . . . . . . . 
Guthaben bei ausländischen Banken und 

Agenturen . . 
Sonstige Anlagen . . . . . . 

Saldo C 

98 

388 
+ 48 

13 

Verminderung 
der deutschen 

Auslandsanlagen 

0,7 

5,7 
0,5 6,9 

25 
- 12 

340 

Vermehrung 
der deutschen 

Auslandsanlagen 

1,1 
18,5 

6,5 
7,9 34,0 

+ 27,1 

f 

1 
1 

1 
i 
! 

Anlage 7. 

Geschäfte ausländischer Versicherungsunternehmen in 
Deutschland im Jahre 1927 

(in Mill. RM). 

Versicherungsgeschäfte 
Deutsche 

Einnahmen 
Deutsche 
Ausgaben 

Prämienzahlungen . . . . . . . . 78 
Schadenleistungen . . . . . . . . 30 
Zinseinnahmen und Verwaltungskos..:.te~n;:...;..·-+---2_3 ___ --i-____ 8 __ _ 

Kapitalbewegung 

Grundstücke 
Wertpapiere 
Bankguthaben 
Sonstige Anlagen . 

Saldo der Kapitalbewegung 

53 86 

Verminderung der Vermehrung der 
ausländischen An- ausländischen An­
lageninDeutschland lageninDeutschland 

2,5 
14,0 

1,5 
3,4 

+ 21,4 
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Anlage 8. 

Dbernachtungen von ausländischen Reisenden in Deutsch­
land 1927 

(in 1000). 

Land oder Gemeinde 
Unmittelbar 

Preußen 
Ostseebäder 
Nordseebäder 
Heilbäder . 
Luftkurorte 
Großstädte 
Mittelstädte 
Kleinstädte 

ayern 
tuttgart 

B 
s 
s 
H 
L 
D 
s 

..... 
onst. Württemberg . 

_a:nb.urg . . . . . 
eipz1g 
resden .... 
onst. Großstädte . 

~~ Mittelstädte . 

" 
Bäder . 

" Luftkurorte . 

" Orte 

ermittelt 

1.556 1) 

17 
6 

460 
27 

959 
53 
34 

652 2) 

-

89 3) 

92 4) 

54 4) 

-
-
-
-
-
-

Insgesamt 1 2443 

Aus fümdeu· 1 
zahlen und Teil-

angaben 
erschlossen 

305 
53 
16 
26 
-
164 
46 
-
-
-
-
-
-
40 
-
-

216 
-
-
-061 

1
) Statistische Korrespondenz 1928 S. 290/91. 

2
) Bayerisches Statistisches Jahrbuch 1928 S. 205. 

1 
Zuge- Ins-

schätzt gesamt 

8 1869 
6 76 
2 24 

- 486 
- 27 
- 1123 
- 99 
- 34 
- 652 
30 30 
- 89 
- 92 
- 54 
- 40 
63 63 

101 101 
125 341 

20 
1 

20 
335 335 

682 3686 

3
) Württembergisches Statistisches Jahrbuch 1926 S. 163. 

4
) Wirtschaft und Statistik 1928 S. 634. (Da Übernachtungszahlen fehlen sind 

als untere Grenzwerte die Fremdenverkehrszahlen angesetzt.) ' 
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Anlage 9. 

Die Ausgaben von deutschen Reisenden im Ausland 1927. 

I. Europa. 

Ausgaben Über-
Ausgaben 

Länder für den Reisen für die Reise 
nachtungen Aufenthalt 

in Mill. RM in Mill. RM 

Österreich 1) (Zählung) . . . 800 000 8,0 3 330 000 40,0 
Tschechoslowakei 2) (Zählung) 216 000 3,0 2130 000 41,0 
Italien 3) (Schätzung) 274 000 8,2 3 836 000 46,0 
Jugoslawien') (Zählung 1926) 9 000 1,0 - 3,0 
Danzig 5) (Zählung) . . . . 46 000 0,2 118000 1,2 
Schweiz 6 ) (Zählung) . . . . . 432 000 4,3 1728000 26,0 
Dänemark (Schätzung) . . . . 60 000 0,6 180 000 2,2 
Ungarn 7) (Zählung für Budapest) 12 000 0,2 36000 0,4 
Sonstiges Europa (Schätzung) . 8,0 40,0 

33,5 199,8 

II. Übersee. 

1 
Reisende 1 ··Ausgaben 

in Mill. RM 

Auf ausländischen Schiffen : l 31000 
1 

15 
Im Ausland 30 000 80 

1) Statistische Nachrichten des Österreichischen Bundesamts für Statistik 
7. Jg. Wien 1929 S. 114 f. 

2) Dr. Pavel Smutny: ,,Balance des Paiements", Bibliotheque du Bulletin 
Statistique de la Republique Tschecoslovaque, Volume 12. (Prag 1928 S. 109 f.) 
(vgl. Anlage 10). 

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

4) ,,La Balance des Paiements du Royaume des Serbes, Croates et Slovimes en 
1926." Belgrad 1927, S. 27 f. 

~) Danziger Statistische Nachrichten 1929, Heft I. 
6) Nach der Statistik der Schweizerischen Verkehrszentrale "Verkehr und 

Bäder" 1928, Nr. 7. 
1) Monatshefte des Budapester kommunal-statistischen Büros, 54. Jg. 1926 S.15. 
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Anlage 10. 

Die Ausgaben deutscher Reisender in der 
Tschechoslowakei 19271). 

0 r t 

1. In Badeorten: / 
Karlsbad 16 831 47 573 20 649 43 237,9 102 
Marienbad 17 600 32 688 21 841 67 171,6 115 
Franzensbad . 15 705 7 181 2 580 
P . 36 44,8 16 

S
isty~n B. d. · · 966 6114 1648 27 36,7 10 
onstige a eor_te_._~_2_7_59_6_..,___2_4_4_7_5__:1--,;1;;,,;4;;,,;2;;,,;5..;.5...;.!...;.5..;.8+-.::5:.:.41:,2'......J!-_.:3~1:....._ 

1 545,2 
der Ausgaben im Passantenverkehr (38,3) 50 % 

274,0 
19,0 

2. In Prag: 293,0 

Deutsch~ in Prag 29132, Durchschnittsaufenthalt 31/ 2 Tage Durch-
schmttsausgaben 80 Kc. . . . . . . . . . ' 

3. In anderen 9rten Böhmens, Mährens und Schl~si~n.s: · · · 
Durchschmttsausgaben 200·Kc., Anzahl der deutschen Durchschnitts-

ausgaben: 

8,0 

Böhmen 
Mähren 
Schlesien 

96 440 
10 620 
17 660 

4. In anderen Landesteilen: 
124 720 rd. 25,0 

Ausländerausgaben insgesamt 14 Mill. Kc., davon auf Deutsche 
entfallend . . . . . . . . . . . . o 3-

5. Ausgaben für die Bahnreise: ' 0 
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Ausländerausgaben insgesamt 51 Mill. Kc, davon Deutsche 50 % 2- o 
---=-;--.;;;.;.Da.:,, -

1
) Siehe Anm. 2 zu Anlage 9 S. 101. 

Insgesamt 1 351,0 
Mill.Ke.= 
44Mill.RM 

! 

Anlage 11. 

Herkunft der deutschen Auslandsanleihen 1924-1928. 
Nominalbeträge in Mill. RM. 

Vereinigte Staaten von Amerika 42,00 922,9511 082,70 890,38 1 017,09 3 995,12 
Großbritannien . . . . . . - 122,22 142,00 152,79 136,21 553,22 
Niederlande - 142,13 189,50 262,40 201,73 795,76 
Schweiz - 67,85 66,24 51,96 57,56 243,61 
Schweden. . . . ... - 10,31 43,35 51,94 11,78 117,38 
Sonstige Länder ( einschließlich 

1 nicht aufteilbare Posten). . - - 31,05 2,26 40,80 74,11 

fosgcs,mt 142,00 1265,46 1554,84 1411,73 1465,17 5 739,20 

Desgl. nach dem Ausgabekurs • 41,00 1186,00 1487,00 1 361,00 1394,00 5 469,00 
Kurzfristige Anleihen. . - 50,40 117,60 126,00 173,36 467,36 

Insgesamt 142,0011 315,8611 672,4411 537,73 l 1 638,5316 206,56 

D~gl. nach dem Ausgabekurs • 41,00 1 236,00 1 602,00 1487,00 l 1 567,00 5 933,00 

Anlage 12. 

Amortisatoin und Verzinsung der deutschen Auslandsanleihen 
im Jahre 1927 

(in Mill. RM). 

Stand 
Ende 
19261 ) 

Langfristige Auslandsanleihen: 
öffentlicher Körperschaften . . 922 
privater Unternehmungen . 1886 

Insgesamt 2808 

Kurzfristige Auslandsanleihen: 
öffentlicher Körperschaften 74 
privater Unternehmungen. 44 

Insgesamt 11181 

Auslandsanleihen insgesamt 2926 
-----

1) Nominalwerte. 

Zugang 
im Jahre 

1927 1 ) 

283 
1129 

1412 

126 
-

126 

1538 

Amorti-
sation 

im Jahre 
1927 

30 
105 

135 

95 
30 

125 

260 

Stand 
Ende 
19271 ) 

1175 
2910 

4085 

105 
14 

1
1191 

4204 

Zinslast 
im Jahre 

1927 

60 
165 

225 

7 
3 

10 

235 
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Anlage 13. 

Die Beeinflussung der Zahlungsbilanz durch die 
Überfremdung des deutschen Grundbesitzes_. 

Um einen Anhalt für die Beeinflussung der Zahlungsbilanz durch 
die Überfremdung des deutschen Grundbesitzes zu erhalten, hat der 
Enquete-Ausschuß im Jahre 1928 eine Erhebung in 42 Groß- und Mittel­
städten durchgeführt. Diese erstreckte sich auf den Stand der Über­
fremdung in den Jahren 1927 und 1928, die Zahl der zwischen Inländern 
und Ausländern in den Jahren 1920 bis 1927 umgesetzten Grundstücke, 
ihre Vorkriegswerte, auf die beim Verkauf erzielten Preise und schließ­
lich auf die vom Käufer getragenen Steuern. 

Die nachstehende Schätzung derjenigen Beträge, die infolge der 
Überfremdung des deutschen Grundbesitzes ins Inland bzw. ins Aus­
land geflossen sind, gliedert sich in zwei Abschnitte. Der erste Abschnitt 
behandelt die in den Jahren 1924 bis 1927 infolge der stattgefundenen 
Käufe oder Verkäufe der Ausländer1

) geleisteten Barzahlungen und die 
von den Ausländern getragenen Steuern, der zweite Abschnitt umfaßt 
die den Ausländern aus ihrem Grundbesitz in Deutschland zugeflossenen 
Mieterträge. Die etwa erfolgte Ablösung übernommener Hypotheken 
oder Restkaufgelder durch die Ausländer oder - nach Rückkauf - die 
Verzinsung bzw. Auszahlung von Restkaufgeldern durch Inländer an 
Ausländer konnte infolge des Fehlens jeglicher Unterlagen nicht berück­
sichtigt werden. 

Die Schätzungen gehen in erster Linie auf das Material zurück, das 
durch die Erhebung des Enquete-Ausschusses gewonnen wurde. Es ist 
jedoch versucht worden, über den Bereich dieser Erhebung hinaus mit 
Hilfe der Grundbesitzwechselstatistik des Statistischen Reichsamtes und 
der Ergebnisse der Reichswohnungszählung (Überfremdung des deut­
schen Grundbesitzes in den Gemeinden über 5000 Einwohner im Jahre 
1927) Gesamtzahlen für sämtliche Städte zu schätzen. 

Die Ergebnisse der Schätzungen sind in der anliegenden übersieht 
zusammengestellt. 

1
) Ausländer = physische Personen' mit Wohnsitz und juristische Personen 

mit Sitz im Ausland. 
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I. Die in den Jahren 1924 bis 1927 infolge d_er statt-­
gefundenen Käufe oder Verkä:iife der Auslan~er ge­
leisteten Barzahlungen und die von den Auslandern 

g e t r a g e n e n S t e u e r n. 

A. B a r z a h 1 u n g. 

Da die Städte zum größten Teil nicht in der Lage warer_i, für ~ämt­
liche in Betracht kommende Grundstücksveräußerungen die erzie!ten 
Preise (geleisteten Barzahlungen) anzu_geben, mußten _Durchschn~_tts­
werte errechnet werden. Soweit hierfür die Angaben der emzelnen Stadte 
nicht ausreichten oder überhaupt keine Preisangaben vorhanden waren,. 
wurden die Durchschnittswerte auf Grund der Angaben für da_s vorher­
gehende Jahr oder der Angaben anderer Städte geschätzt. Die Durch­
schnittswerte jeder Stadt wurden sodann mit der Zahl der l!,msä~ze 
multipliziert. Die Zahl de~ im Jahre 19?7 _umgesetzte~ G:rundstuck~ ISt. 
der monatlichen Grundbesitzwechselstatistik des Statistischen Reichs­
amtes entnommen worden, deren Angaben infolge ihres eingehenden Er­
mittlungsverfahrens genauer sein dürften als ~ie der Sondererh~bung des 
Enquete-Ausschusses. Für 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 

Käufe der Ausländer von Inländern 

1192411925 11926 11927 

46 Großstädte. . . • 1 6,31 8,71 6,0 111,9 
17 Mittelstädte . . . 0,9 0,7 0,2 0,3 

63 Städte zusammen . 1 7,21 9,41 6,21 12,2 

Verkäufe der Ausländer an Inländer 

1192411925 11926 11927 

46 Großstädte. . . · 1 55,51 67,21 44,61 70,0 
17 Mittelstädte . . . 2,9 1,7 1,0 1,5 

63 Städte zusammen . 1 58,4 1 68,9 1 45,6 1 71,5 

Für die durch die Sondererhebung nicht erfaßten Städte liegen nur­
Angaben aus der Reichswohnungszählung_ über den Stand ~er Über­
fremdung im Mai 1927 in den Gemeinden mit mehr als 5~00 Emwohn~rn 
vor. Danach waren im Mai 1927 in den nicht erfaß~n Mittel- u°:~ Kle~n­
städten (über 5000 Einwohner) fast 3,5mal _soviel Grun~st~c~e im 
Eigentum von physischen Personen_ mit Wohnsitz und von Junshsche:1 
Personen mit Sitz im Ausland als m den an der Sondererhebung betei­
ligten Mittelstädten. Der Wert der im Eigentum von Ausländern be-
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1 findlichen Grundstücke dürfte dagegen in den von der Sondererhebung 

nicht erfaßten Mittel- und Kleinstädten ( einschließlich der Städte mit 
weniger als 5000 Einwohnern) schätzungsweise nur 2,5mal so groß wie 
in den erfaßten Mittelstädten gewesen sein (s. auch die Berechnung der 
Vorkriegswerte der überfremdeten Grundstücke in Abschnitt II). Wird 
sein entsprechender Betrag den obigen Berechnungen hinzugefügt, so 
Brgibt sich als Gesamtsumme der Barzahlungen infolge der Käufe in 
Mill. Rl\I.: 

Käufe der Verkäufe 
Jahr Ausländer der 

von Ausländer 
Inländern an Inländer 

1924 9,5 65,5 
·1925 11,3 73,2 
1926 6,8 48,0 
1927 12,9 75,1 

B. Steuern. 

Soweit die StädtB Angaben über die Grunderwerbssteuer, 1927 5 % 
des gemeinen Wertes bzw. des Veräußerungspreises - falls dieser höher 
ist - gemacht haben, stellte sich bei Verkäufen durch Inländer an Aus­
länder der vom Käufer, also dem Ausländer, getragene Grunderwerbs­
steuerbetrag im Durchschnitt aller Veräußerungen - ohne Berlin - im 
Jahre 1924 auf 2,1 %, 1925 auf 2,6 %', 1926 auf 2,7 %, 1927 auf 2,5 o/c 
des Vorkriegswertes. Diese Sätze wurden auch für diejenigen Städte, die 
keine Angaben über die Steuerbeträge gemacht haben, als zutreffend an­
genommen. 

Die Wertzuwachssteuer betrug 1927 bis 30 %. des etwaigen Wert­
zuwachses, im allgemeinen, bei Berücksichtigung der abzugsfähigen Be­
träge (aufgewertete Hypotheken usw.), jedoch nicht mehr als etwa 8 % 
des Vorkriegswertes. In den meisten Fällen war sie niedriger bzw. kam 
- bei geringem Wertzuwachs - überhaupt nicht zur Erhebung. 

Bei Verkäufen durch Inländer an Ausländer dürfte nur in seltenen 
Fällen - im Gegensatz zu den Veräußerungen der Ausländer an In­
länder - ein Wertzuwachs vorgelegen haben. Nach Angabe einiger 
Städte (einschließlich Berlin) hat der Käufer, also der Ausländer, im 
Durchschnitt der Jahre 1924 bis 1927 etwa 1 io/o des V orkriegswertBs als 
Wertzuwachssteuer gezahlt. Dieser Satz wurde auch bei der Gesamt­
berechnung eingesetzt. 

Für die Berechnung des vom Verkäufer gezahlten Steuerbetrages 
liegen keine Angaben vor. Bei der Schätzung des Steuerbetrages, den 
<lie Ausländer bei ihren Verkäufen an Inländer getragen haben, kann 
man sich also auf keine Angaben der befragten Städte stützen. Er­
fahrungsgemäß trägt der Käufer fast stets die ganze Steuer, am häufig­
sten bei der Grunderwerbssteuer, etwas seltener bei der Wertzuwachs­
steuer, die unter Umständen eine recht bedeutende Erhöhung des Kauf­
preises darstellen kann. Da erstens nicht bei allen Veräußerungen der 
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Ausländer an Inländer eine Wertzuwachssteuer zu entrichten war, 
zweitens meist ältere Hypotheken auf dem Grundbesitz vorhanden ge­
wesen sein dürften und drittens in den weitaus meisten Fällen der 
Käufer (also der Inländer) die Steuer trug, wurde für die Grund­
erwerbssteuer ein Betrag von 1 %i des Vorkriegswertes zu Lasten des 
Verkäufers (des Ausländers) als ausreichend angesehen und eingesetzt. 

Unter Berücksichtigung der von den Ausländern getragenen Steuern 
betrugen in Mill. RM.: 

Zahlungen an Überschuß zu Zahlungen der die Ausländer Jahr Ausländer abzüglich gunsten des 
einschl. Steuern Steuern Auslands 

1924 11,1 60,5 49,4 
1925 13,4 68,2 54,8 
1926 8,3 44,5 36,2 
1927 14,9 71,9 57,0 

II. D i e d e n A u s 1 ä n d e r n a u s i h r e m G r u n d b e s i t z i n 
D e u t s c h 1 a n d z u g e f 1 o s s e n e n M i e t e r t r ä g e. 

Wie bereits oben erwähnt, liegen aus der Reichswohnungszählung 
Angaben über den Stand der Überfremdung im Mai 1927 vor. Die Fest­
stellung der Reichswohnungszählung bleibt jedoch, wie eine Reihe voa 
Sonderermittlungen gelegentlich der Erhebung des Enquete-Ausschusses 
gezeigt hat, hinter den tatsächlichen Y_ e1:'hä_Itnisse1;1: zurü~k, ~chätzungs­
weise um etwa 10 1%. Setzt man für dieJemgen Stadte, dre eme Sonder­
auszählung vorgenommen haben, deren Ergebnisse ein, und erhöht für 
die übrigen Städte die Angaben der Reichswohnungszählung um 10 %, 
so dürfte man ein annähernd richtiges Bild vom Stand der Überfremdung 
im Jahresdurchschnitt 1927 erhalten. 

Für die Entwicklung in den Jahren 1924 bis 1927 stehen nur die 
Angaben der an der Sondererhebung des Enquete-Ausschusses beteiligt~n 
Städte zur Verfügung. überträgt man die prozentuale Bewegung m 
diesen Städten auf die Gesamtzahl der Städte (bei einer geringen Ab­
schwächung bei den kleineren Gemeinden), so ergibt sich ~insichtlich der 
Zahl der Grundstücke im Eigentum von Ausländern (physische Personen 
mit Wohnsitz und juristische Personen mit Sitz im Ausland) das 
folgende Bild: 

Städte mit Einwohnern 1 1924 1925 1926 1927 

über 100 000 . 
: 1 

26500 23 500 21100 19 200 
50 000 bis 100 000 . 3 000 2 700 2 500 2 300 
unter 50 000 . 1 10 500 9 500 8900 8300 

Zusammen 1 40 000 35700 82 500 29 800 

8 Enquete-Ausschuß. I. Die deutsche Zahlungsbilanz. 107 
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Nach den Angaben der Sondererhebung des Enquete-Ausschusses 
betrugen die Vorkriegswerte. im Durchschnitt der Großstädte etwa 
160 000 M., der Mittelstädte bis 50 000 Einwohner etwa 45 000 l\f. Für 
die Städte mit 20 000 bis 50 000 Einwohnern wurde ein Durchschnitt 
von 30 000 M., für die Städte mit 5000 bis 20 000 Einwohnern von 
22 000 M., für die Städte bis 5000 Einwohner ein Vorkriegswert von 
17 .000 M. angenommen. Setzt man diese Beträge ein, so betrugen die 
Vorkriegswerte der Grundstücke, die sich im Eigentum von Ausländern 
befanden, in Mill. M.: 

Städte mit Einwohnern 1 1924 1925 1926 1 1927 

über 100 000 . 

: 1 

4243 3765 3379 

1 
3072 

50 000 bis 100 000 . 133 120 112 104 
unter 50 000 . 230 207 194 181 

Zusammen 1 4606 4092 3685 
1 

3357 

Die Friedensmiete beträgt nach Ermittlung des Deutschen Städte­
tages und des Statistischen Reichsamts im groben Durchschnitt etwa 
6,5 % des Vorkriegswertes in den Städten mit über 50 000 Einwohnern 
und etwa 6 % in den kleineren Städten. Die gesetzliche Miete stellte 
sich im Reichsdurchschnitt 1924 auf etwa 53 %, 1925 auf etwa 78 %, 
1926 auf etwa 95 % und 1927 auf etwa 110 % der Vorkriegsmiete. 

Unter Zugrundelegung der obigen Vorkriegswerte betrug die Frie­
densmiete bzw. die gesetzliche Miete für die Grundstücke, die sich im 
Eigentum von Ausländern befanden, in Mill. Rl\I.: 

Friedensmiete 

Städte mit Einwohnern 1 1924 
1 

1925 

über 100 000 . 

: 1 

276 

1 

245 
50 000 bis 100 000 . 8 8 
unter 50 000 14 12 

Zusa=en 1 298 
1 

265 

Gesetzliche Miete 

Städte mit Einwohnern 1 1924 1925 

über 100 000 . 

: 1 

146 191 
50 000 bis 100 000 . 5 6 
unter 50 000 . 7 10 

Zusammen 1 158 207 
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1926 

220 
7 

12 

239 

1926 

209 
7 

11 

227 

1927 

199 
7 

11 

217 

1927 

220 
7 

12 

239 

1 
l 
l 

11 

Bei einer sorgfältigen Instandhaltung seines Hauses verblieb dem 
Hauseigentümer 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, daß der 
Hauseigentümer, vor allem der Ausländer, unter Zurückstellung aller 
nicht unbedingt erforderlichen Aufwendungen auch in den Jahren 1924 
und 1925 einen Teil der Mieteingänge für eigene Zwecke in Anspruch 
nahm und auch 1926 und 1927 einen größeren Teil als ihm nach der amt­
lichen Mietberechnung zukam. Unter Berücksichtigung der Miethöhe 
einerseits, der Höhe der Hauszinssteuer und der Betriebskosten anderer­
seits wird dieser Anteil 1924 auf 10 %, 1925 auf 15 %, 1926 auf 17 % 
und 1927 auf 20 % der jeweiligen Miete geschätzt ( oder auf 5,3 %, 
11,7 %', 16,2 % und 22 % der Friedensmiete). Danach können aus den 
Mieterträgen der Grundstücke, die sich im Eigentum der Ausländer be­
fanden, ins Ausland geflossen sein: 1924 16 Mill. RM., 1925 31 Mill. RM., 
1926 39 Mill. RM., 1927 48 Mill. RM. 

Der Überschuß zugunsten des Auslandes insgesamt (aus den Um­
sätzen am Grundstücksmarkt und den l\Iietergebnissen der überfremdeten 
Grundstücke) 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 I 

Zahlungen der Ausländer an die Inländer und der Inländer an die 
Ausländer infolge der Umsätze am städtischen Grundstückmarkt 

in den Jahren 1924-1927. 

Städte mit .... 

Einwohnern 

1924 
über 100 000 .. 
unter 100 000 . . 

Zusammen 

1925 
über 100 000 .. 
unter 100 000 . . 

Zusammen 

1926 
über 100 000 .. 
unter 100 000 .. 

Zusammen 

1927 
··ber u 
u 

100 000 .. 
nter 100 000 .. 

Zusammen 

1924-1927 
··ber u 
u 

100 000. 
nter 100 000 . 

Veräußerungen physischer Per-
sonen mit Wohnsitz und juristi-
scher Personen mit Sitz im In-
land an physische Personen 
mit Wohnsitz und juristische 
Personen mit Sitz im Ausland 

vom Aus- Bar-
Bar- länder ge- zahlung 

zahlung tragene und 
Steuer Steuer 

Mill. Rl\f 

6,3 1,2 7,5 
3,2 0,4 3,6 

9,5 1,6 11,1 

8,7 1,7 10,4 
2,6 0,4 3,0 

11,3 2,1 13,4 

6,0 1,3 7,3 
0,8 0,2 1,0 

6,8 1,5 8,3 

11,9 1,8 13,7 
1,0 0,2 1,2 

12,9 2,0 14,9 

32,9 6,0 38,9 
7,6 1,2 8,8 

--
Veräußerungen physischer Per-
sonen mit Wohnsitz und juristi-
scher Personen mit Sitz im Aus-
land an physische Personen 
mit Wohnsitz und juristische 
Personen mit Sitz im Inland 

vom Aus- Bar-
Bar- länder ge- zahlung 

zahlung tragene abzüglich 
Steuer Steuer 

Mill. RM 

55,5 4,6 50,9 
10,0 0,4 9,6 

65,5 5,0 60,5 

67,2 4,7 62,5 
6,0 0,3 5,7 

73,2 
1 

1 

5,0 68,2 

44,6 
1 

3,3 41,3 
3,4 0,2 3,2 

48,0 3,5 44,5 

70,0 3,0 67,0 
5,1 0,2 4,9 

75,1 
1 

3,2 71,9 

1 
1 

237,3 
1 

15,6 221,7 
24,5 1,1 23,4 

Insgesamt 1 40,5 J 7,2 47,7 1 261,8 1 16,7 1 245,1 
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Überschuß 

zugunsten 

des Aus-

landes 

Mill. RM 

43,4 
6,0 

49,4 

62,1 
2,7 

64,8 

34,0 
2,2 

36,2 

53,3 
3,7 

57,0 

182,8 
14.6 

197,4 

Tabelle II 

Zahl, Vorkriegswert und Mieterträg_e der G~undstü?k~. i~ 
Eigentum von physischen Personen mit Wohnsitz und JUI1St1-

schen Personen mit Sitz im Auslande. 

Städte mit .... 

Einwohnern 

Zahl der 

Grund­

stücke 

Vor­
kriegs­
werte l 

Gesetzliche Miete 
Friedens- . \ davon zur freien 

ms- V r·· d miete t er ugung es 
gesam Auslandes 

in Mill. RM bzw. M 

1924 
276 146 14 

über 100 000 . 26500 4243 
50 000-100 000 3000 133 8 5 1 

unter 50 000 10500 230 14 7 1 

Zusammen 40000 4606 298 158 16 

1925 
245 191 29 

über 100 000 . 23 500 3765 
50 000-100 000 2700 120 8 6 1 

unter 50 000 9 500 207 12 10 1 

Zusammen 35 700 4092 265 207 31 

1926 
220 209 36 

über 100 000 . 21100 3379 
50 000-100 000 . 2 500 112 7 7 1 

unter 50 000 8 900 194 12 11 2 

Zusammen 32500 3685 239 227 39 

1927 
199 220 44 

über 100 000 . 19 200 3072 
50 000-100 000 . 2300 104 7 7 2 

unter 50 000 8 300 181 11 12 2 

Zusammen 1 29 800 3357 217 239 48 

Tabelle III 

Käufe und Verkäufe von Grundstücken 1924-1927. 

JW,I 
i Käufe der Ausländer Verkäufe der Ausländer 
1 

Durc~- \ Bar Anzahl i Zahl 1i Durc_h- 1 Bar- Zahl 

i der i schmtt zahlung der schmtt I zahlung 
der Städte Grund- der Bar- 1 insgesamt il Grund- 1 der Bar- 1 insgesamt stücke zahlung 1 

1 

! stücke zahlung ·, 

Großstädte 
1 6 270 696 3067 17828 1 54 678 465 

19241 
42 369 16 994. 

1925 42 331 25 986 8 601531 2809 23 588 66 259 604 

19261 4.2 276 21346 1 6 891 613 1973 22 314 1 44 024 639 

1927, 46 333 35613 11859190 2008 34888 70 054 435 

1 1309 24922 [ 32 6230301 9857 23843 l 235 017143 
1 

Mittelstädte 
2 556 294 

1924 \ 12 40 15 902 636 0661 219 11672 

12 44 11587 509 812 143 10 717 1532505 
19251 

12 22 7 839 172 4561 87 9 95.'i 866 064 
19261 1 456113 
1927 17 34 8 391 285 283 138 10552 

140 11454 1603617 I 587 10 922 6 410 976 
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Anlage 14. 

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

E i n 1 e i tu n g. 

Bei der Beantwortung der gestellten Fragen ist zunächst zu be­
achten, daß der Kapitalverkehr mit dem Aus 1 an d e1 ) erfaßt werden 
soll, nicht der Kapitalverkehr mit Aus 1 ändern. 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 Staatsangehörigkeit besitzen 
oder ob es sich etwa um Institute handelt, die kapitalmäßig als deutsche 
anzusprechen sind (Filialen, Tochtergesellschaften, Kommanditen deut­
scher Firmen usw.). Andererseits darf auch der Verkehr mit im In­
lande ansässigen ausländischen Staatsangehörigen 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 inländische Besitz eines Ausländers eine Verpflichtung 
Deutschlands an das Ausland, die jederzeit durch Verkauf eintreten kann; 
daher die Fragen nach den Wertpapierbeständen. 

Fragebogen für 19 ... 

Als Stichtag für alle Angaben gilt der 31. Dezember 19... Die 
Beträge sind in 1000 RM., ohne Anhängung 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 bezüglichen Fragen nichts 
Gegenteiliges gesagt ist, gelten die Fragen sowohl für Ihre Bankier- als 

· auch für Ihre Nichtbankierkundschaft. 

I. B a n k n o t e n u n d l\I ü n z e n. 

Wie hoch beläuft sich Ihr Eigenbestand sowie der bei Ihnen in 
Depot befindliche Bestand Ihrer inländischen Nichtbankierkundschaft.2) 

1
) Unter wAusland" sind hier alle nicht unter direkter deutscher Regierungs­

gewalt stehenden Gebiete zu verstehen. 
2

) Die Frage nach den bei Ihnen etwa, in Depot befindlichen Beständen Ihrer 
inländischen Bankierkundschaft ist hier sowie bei den übrigen Punkten des Frage­
bogens ausgelassen worden, um die Möglichkeit der doppelten Erfassung dieser 
Bestände auszuschalten. 
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an ausländischen Banknoten und ausländischen Münzen? Anzugeben ist 
der entsprechende Gegenwert in Reichsmark, umgerechnet zu den Tages­
kursen vom 31. Dezember 19 ... 

II. W e c h s e 1. 
Aufzuführen sind hier sowohl auf Reichsmark als auc~ auf fremde 

Währuncr lautende Abschnitte. Bei den letztgenannten ISt der ent­
sprechende Gegenwert in Reichsmark, umgerechnet zu den Tageskursen 
vom 31. Dezember 19 ... , anzugeben. . . . 

A. In welcher Höhe befinden sich in Ihrem ~1genb~sta:1d sowie m 
dem bei Ihnen in Depot befindlichen Bestande (emsch~ießlich ~er zum 
Inkasso eingereichten Abschnitte) Ihrer i~ländischen Nichtbankierkund­
schaft Schecks und Wechsel mit ausländischen Bezogenen? (Auf .das 
Inland gezogene Abschnitte, die nur im Auslande zahlbar gestellt smd, 
sind hierunter nicht aufzuführen.) . . .. . 

B In welcher Höhe haben Sie Wechsel mit mlandischen Bezogenen 
(mit Laufzeit über den 31. Dezember 19 ... hinaus) an das Ausland: 

a) verkauft? 
b) in Pension gegeben? 

III. K o n t o - K o r r e n t. 
Hierunter fallen sowohl in Reichsmark als auch in fre.mder Wäh­

rung geführte Konten; bei den fremden Währungskonten ISt der ent­
sprechende Gegenwert in Reichsmark, umgerechnet zu den Tageskursen 
vom 31. Dezember 19 ... , anzugeben. . 

Bei :Meta- bzw. Gemeinschaftskonten ISt nur der entsprechende_ An­
teil des Ausländers zu berücksichtigen. 

A. Wie hoch beläuft sich die Gesamtsumme Ihrer F o r der u n -
g e n an das Ausland? 

1. Aus verzinslichen Konten: 
a) L O r O _Debit O r e n (d. h. Schulden Ihrer ausländischen 

Kunden bei Ihnen). d K t 
(Hierunter sind aufzuführen: Scheck-Konten, .laufen e on en 
[provisionsfreie und provisionspflichtige], Leihe-Konten, V ~r 
schuß-Konten, Vorlage-Konten, Darlehns-Konten, Festge -
Konten usw.) . 

b) N O s t r O - Guthaben (d. h. Ihre Guthaben bei Ihren aus-
ländischen Bankverbindungen). 
(Hierunter sind aufzuführen: Scheck-Konten, laufend~ ;onten, 
Tagesgeld-Ausleihungen, Festgeld-Konten, Couponemlosungs­
Konten usw.) 

Hiervon sind .... % täglich fällig. 
c) Bete i 1 i g u n g s k o n t e n, d. h. Ihre Fo~~erungen, die Sie 

an ausländische Unternehmungen aus Bete1h~ungen an aus­
ländischen Unternehmungen bzw. aus gememsamen . Trans­
aktionen mit ihnen haben (für Hypothekenbanken:. aus im Aus­
lande erfolgten Emissionen Ihrer eigenen Pfandbriefe). 
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. (Hierunter sind aufzuführen: 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. 
aufzuführen.) 

d) Hypotheken f o r der u n gen (d. h. Ihre Forderungen, die 
Sie aus Hypothekendarlehen an das Ausland haben). 
(Hierunter sind nur die bereits zur Auszahlung gelangten Be-· 
träge einzusetzen; sogenannte Sicherheitshypotheken, die nur als 
Deckung für eine andere Schuld eingetragen wurden, sind nicht 
aufzuführen.) 

2. A u s u n v e r z i n s l i c h e n Ko n t e n : 

Hierunter sind aufzuführen: 

a) Tratten - bzw. Akzept - K o n t e n (d. h. Ihre Forde­
rungen, die Sie an Ihre ausländischen Kunden auf Grund von 
Tratten haben, die Sie oder andere Banken für Ihre Rechnung 
akzeptiert haben). 

b) Evidenz-Konten,. d. h. Konten, auf denen später fällige 
Verpflichtungen (sowohl in Reichsmark als auch in fremder 
Währung) Ihrer ausländischen Kontrahenten verbucht sind. 
a.) Devisen-Termingeschäfte, 
ß) E f f e k t e n - T e r m i n g e s c h ä f t e. 

(Die Stücke sind unter IV Wertpapiere entsprechend zu 
berücksichtigen.) 

c) A v a 1- u n d Bürgschafts - K o n t e n. 

B. Wie hoch beläuft sich die Gesamtsumme Ihrer V e r p f l i c h -
tun gen an das Ausland? 

1. A u s v e r z i n s 1 i c h e n K o n t e n : 
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a) L o r o - Kreditoren (d. h. Guthaben Ihrer ausländischen 
Kunden bei Ihnen). 
(Hierunter sind aufzuführen: Scheck-Konten, laufende Konten 
[provisionsfreie und provisionspflichtige], Verzinsungs-Konten, 
Festgeld-Konten, Einzahlungs-Konten auf Kreditbeteiligungen 
usw., Finanzierungs-Konten usw.) 

b) Nos t r o - Ver p f 1 ich tun gen (d. h. Ihre Schulden bei 
Ihren ausländischen Bankverbindungen). 
(Hierunter sind aufzuführen: laufende Konten, Leihe-Konten, 
Verzinsungs-Konten usw.) 
Hiervon sind .... %i täglich fällig. 

c) Bete i 1 i g u n g s k o n t e n (d. h. Forderungen, die das Aus­
land an Sie aus Beteiligungen an gemeinsamen Transaktionen 
mit Ihnen bzw. aus einer Beteiligung an Ihrem Unternehmen 
hat). 
(Hierunter sind aufzuführen: , Konsortial- und Buchbeteiligun­
gen, Kommanditbeteiligungen usw.; auch die in Form von 
Wertpapieren bestehenden Beteiligungen sind hier anzugeben.) 

d) Auslands an 1 e i h e n (d. h. Ihre Verpflic~tungen aus von 
Ihnen im Auslande etwa aufgenommenen Anleihen). 

2. A u s u n v e r z i n s 1 i c h e n K o n t e n : 
Hierunter sind aufzuführen: 

) Tratten - bzw. Akzept-Konten (d._ h. Forderungen, 
a die Ihre ausländischen Bankverbindungen an Sie au~ Grund vo)n 

Tratten haben, die Sie für Ihre Rechnung akzeph~rt h3:?e~ · 
b) Evidenz - Konten, d. h. Konten, auf den~n spater fall_~ge 

Forderungen (sowohl in Reichsmark als auch m fre_mder Wah­
rung) Ihrer ausländisch~n Kontra~~nten verbucht smd. 
c{) Devisen - Term 1 n g es c hafte, 
ß) E f f e k t e n - T e r m i n g e s c h ä f ~ e. 

(Die Stücke sind unter IV Wertpapiere entsprechend zu be­
rücksichtigen.) 

c) A v a 1- u n d Bürg s c h a f t s - K o n t e n. 

c. Haben Sie außer den unter A und B ange~ebenen noch sonstige 
Forderungen oder Verpflichtungen an das Ausland. 

Forderungen: 
Verpflichtungen: 
Welcher Art sind diese? 

IV. W e r t p a p i e r e. 

Einzusetzen ist der Kurswert der Effekten in ~eic~smark, errechnet 
31 D b , 19 · so've1t die Taaeskurse aus zu den Tageskursen vom . ezem er : .. , : .. "' .. 

Kursblättern bzw. Zeitungen nicht zu ermitteln smd, konnen Schatzungs-
ziffern verwendet werden. . t h d 

Bei Meta- bzw. Gemeinschafts-Depots 1st nu_r d_er en sprec en e 
Anteil des Inlandes bzw. des Auslandes zu berücksichtigen. 

A vVie hoch beläuft sich der von Ihnen verwalte_te Bestand Ihrer 
au s ländischen Kundschaft an i n ländischen Wertpapieren? 

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

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

a) Ihr Eigenbestand. . · h N" htb k" 
b) Der von Ihnen verwaltete Bestand Ihrer 1 n länd1sc en 1c an 1er-

kundschaft. 

c. Wie hoch beläuft sich Ihr Bestand an au s ländischen Wert­
papieren? 
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a) Ihr Eigenbestand. 
1. Festverzinsliche Werte. 
2. Dividendenpapiere. 
3. Coupons, Dividendenscheine und verloste Stücke. 

b) Der von Ihnen verwaltete Bestand Ihrer inländischen Nichtbankier-
kundschaft. · 
1. Festverzinsliche Werte. 
2. Dividendenpapiere. 
3. Coupons, Dividendenscheine und verloste Stücke. 

Anlage 
zum Fragebogen für die Banken. 

Ei Jl 1 e i tun g. 

Die nac?stehend aufgeführten Fragen gelten für den Zeitraum vom 
1. Januar bis 31. Dezember 19... Die Beantwortung wird bis zum 
28. !ebruar_ 19:. ·. erbeten. Di~ Fra~en werden Ihnen schon jetzt mit­
geteilt, damit Sie m ~er Lage smd, die zur Ermittlung der anaefragten 
Zahl_~n ev~l. e_rforderhchen organisatorischen Maßnahmen zu tre

0

ffen. Die 
Betr8:ge smd m 1000 RM., ohne Anhängung von drei Nullen anzuo-eben 
z.B. ISt der Betrag von 2 345 678 mit 2 345 einzusetzen ' 

0 
' 

A. 
1. Ir:i welcher Höhe_ sind Ihnen Coupons und Dividendenscheine inlän­

discher Wertpapiere direkt aus dem Auslande zum Inkasso ein­
gesandt worden? 

_(~inzusetzen ist der ausmachende Betrag, den Sie Ihren Kunden 
kreditiert haben.) 

2. I_~ w_elcher Höhe w~rden Ihnen Coupons und Dividendenscheine aus­
landischer Wertpapiere von inländischen Nichtbankiers am Schalter 
zum Inkasso übergeben? 

(Einzusetzen ist der ausmachende Betrag, den Sie Ihren Kunden 
ausgezahlt haben.) 

3. In welcher Höhe haben Sie inländische Wertpapiere ( einschließlich 
verloster Stücke) nach dem Auslande versandt? 

(Anzugeben ist der Gegenwert, den die Stücke am Tage der Ver­
sendung repräsentierten.) 
a) Festverzinsliche Werte. 
b) Dividendenpapiere. 

4. In welcher ~öhe sind Ihnen inländische Wertpapiere (einschließlich 
verloster Stucke) aus dem Auslande direkt eingesandt worden? 

(Anz~geben ist der Gegenwert, den die Stücke am Tage d~s Ein-
treffens bei Ihnen repräsentierten.) -
a) Festverzinsliche Werte. ' 
b) Dividendenpapiere. 
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1 B. 
Soweit die nachstehend verzeichneten Käufe und Verkäufe für Meta­

bzw. Gemeinschafts-Rechnung erfolgten, sind sie entsprechend den 
Quoten der partizipierenden Firmen nach Inland und Ausland aufzu­
teilen. Aufzuführen sind sowohl per Kasse als auch per Termin ge­
tätigte Geschäfte. 

1. In welcher Höhe sind durch Ihre Vermittlung seitens Ihrer auslän­
dischen Kunden inländische und ausländische Wertpapiere in 
Deutschland gekauft worden? 

(Anzugeben ist der Gegenwert, den Sie Ihren ausländischen 
Kunden als Kaufpreis belastet haben.) 

2. In welcher Höhe sind durch Ihre Vermittlung seitens Ihrer auslän­
dischen Kunden inländische und ausländische Wertpapiere in 
Deutschland ver kauft worden? 

(Anzugeben ist der Gegenwert, den Sie Ihren ausländischen 
Kunden als Erlös vergütet haben.) 

3. In welcher Höhe sind von Ihnen sowie seitens Ihrer inländischen 
Nichtbankierkundschaft durch Ihre Vermittlung ausländische und 
inländische Wertpapiere im Ausland gekauft worden? 

(Anzugeben ist der von Ihnen bzw. Ihrer inländischen Nicht­
bankierkundschaft vergütete Kaufpreis.) 

4. In welcher Höhe sind von Ihnen sowie seitens Ihrer inländischen 
Nichtbankierkundschaft durch Ihre Vermittlung ausländische und 
inländische ·w ertpapiere im Ausland v e r kauft worden? 

(Anzugeben ist der Ihnen bzw. Ihrer inländischen Nicht­
bankierkundschaft zugeflossene Verkaufserlös.) 
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Anlage 15 

.. B~wegung des deutschen Besitzes an 
ausland1schen Effe~ten nach dem Fragebogen für 

d 1 e Ba n k e n 1) 

(In Millionen RM) 
. ---- --

1926 1927 

Ergeh-/ Ergän- J 
Be- Posten 

Posten Ergeh- Ergän-1 . 
der 

nis lt. , zungs- ins- nis lt. zungs- ms- we- Zah-
Frage- / schät-1 gesamt Frage- schät- gesamt gung lungs-
bogen : zung bogen zung / bilanz 

Deutscher Besitz 1 
1 1 1 an deutschen 

Auslandsanlei-
hen 

Deutscher Besitz 
123,7 16,3 140,0 140,0 20,0 160,0 + 20 40 

an Auslands-

1 

effekten . 869,5. 50,5 920,0 742,3 52,7 795,0 125 42 

Insgesamt 993,21 66,8 1060,0 882,3 72,7 955,0 -105 

Anlage 16 

Bewegung des ausländischen Besitzes an 
d e u t s c h e n W e r t p„a p i ~ r e n n a c h d e m F r a g e b O g e n 

f u r d 1 e B a n k e n 1) 

Posten 

A usländischer Be-
sitz an inländi-
sehen Effekten: 

1. Festverzins-

2 

3 

liehe ·werte 
. Dividenden-

papiere . . . 
Coupons, Divi-
dendenscheine 
und verloste 
Stücke 

Insgesamt 

Ergeh-
nis lt. 
Frage-
bogen 

' 

393,5 

1734,81 

0,3 I 

2128,6 / 

(In Millionen RM.) 

1926 

Ergän-J Ergeh-
zungs- ins- nis lt. 
schät- / gesamt Frage-
zung bogen 

1 

1 

1 

1 

1 

56,5 450,0 463,6 

115,2 1850,0 2004,0 

-
1 

0,3 0,8 

171,7 1 2300,3 2468,4 

1
) Siehe Anlage 14 S. 112 ff. 
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1927 
Be- Posten 

Ergän-1 der 
zun~s- ins- we- Zah-

schat- 1 gesamt gung lungs-
zung [ bilanz 

1 
1 1 1 

86,4 550,0 +100,0 40 

146,0 2150,0 +300,0 45 
! 
1 

0,5, 1 0,8 + -
232,4 

1 

1 2700,8 + 400,5 

i 

1 

1 

J 

Anlage 17 

Bewegung der kurzfristigen deutschen Auslands­
f o r d e r u n g e n n a c h d e m F r a g e b o g e n f ü r d i e B an k e n 1) • 

(In Millionen RM) 

1926 1927 
Posten 

Ergeh- Er- E b \ Er- Be- der rge - .. 
Posten nis lt. gän- ins- . lt gan- ins- Zah-

IllS . 

Frage- zungs- zungs- wegung lungs-
schät- gesamt Frage-· 1 schät· gesamt bilanz 

bogen zung bogen zung \ 

Banknoten und 1 
Münzen. 11,91 0,5 12,4 13,5 0,5 14,0 + 1,6 51a 

Auslands-
wechsel. 652,1 1,0 653,1 440,0 1,0 441,0 -212,1 50b 

Lorodebitoren 252,3 5,0 257,3 423,7 5,0 428,7 +171,4 49a 
N ostroguthaben. 1320,4 2,0 1322,4 1148,9 2,0 1150,9 -171,5 49a 
Trattendebitoren 27,3 - 27,3 60,7 - 60,7 + 33,4 49a 
Evidenzkonten . 425,9 - 425,9 578,8 - 578,8 +152,9 49a 
A valdebitoren (35,6) - (35,6) (36,5): - (36,5) (+ 0,9) -
Sonstige Forde~ 

15,1 + 2,9 49a rungen .. 12,2 - 12,2 15,1 -
Beteiligungs-

35,4 58,8 1,0 59,8 + 24,4 53 konten . . 34,4 1,0 
Hypotheken-

0,7 0,61 0,6 0,1 forderungen 0,7 - - - -

Insgesamt 1 2737,2 [ 9,5 l 2746,71 2740,1 1 9,5 i 2749,61 + 2,9 1 -

Anlage 18 

Bewegung der kurzfristigen deutschen Auslands­
s c h u 1 d e n nach d e m Frag e b o gen für d i e B anken 1). 

(In Millionen RM) 
-

1926 1927 
Posten 

Ergeh- Er- Ergeh- Er- Be- der 
Posten nis lt. gän- ins- nis lt. gän- ins- Zah-

Frage- zungs-
gesamt Frage- zungs-

gesamt 
wegung lungs-

schät- schät- bilanz 
bogen zung 

bogen zung 

Nach d. Ausland 1 

begebene In-
135,8 9,0 50b landswechsel . 142.8 2,0 144,8 133,8 2,0 -

Lorokreditoren . 1543,8 5,01 1548,8 2743,4 5,0 2748,4 + 1199,6 49a 
N ostroverpflich-

750,0 868,8 1050,0 + 300,0 49a tungen . 626,6 123,4 181,2 
Tratten ver-

pflichtungen . 481,5 10,0 491,5 1096,0 10,0 1106,0 + 614,5 49a 
Evidenzkonten . 432,51 - 432,5 537,0 - 537,0 + 104,5 49a 

Bür[schaftsver-
pf ichtungen . (94,1), - (94,1) (120,9), - (120,9) (+ 26,8) -

Sonstige V er-
32,21 45,6 + 13,4 49a pflichtungen - 32,2 45,6 -

Beteiligungs-
87,5 + 15,1 53 kanten 67,4 5,0 72,4 82,5 5,0 

Insgesamt 1 3326,81145,41 3472,21 5507,1 1 203,21 5710,31 + 2238,11 

1) Siehe Anlage 14 S. 112ff. 119 
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Anlage 19 

Aktivseite 
Höchst- und Mindestzahlen 

in :Millionen 

Posten 

I. Einnahmen im Warenverkehr 
1 a) Warenausfuhr ( amtl. Zahlen des Spezialhandels) 

b) Ausfuhr von Silberbarren . . . . . . . . 
c) S?hiffsverkäufe an das Ausland, soweit nicht I, 1 a 
d) Fischverkäufe in ausländischen Häfen . . . 
e) Elektrizitätslieferung ins Ausland . . . 
g) Warenausfuhr auf Grund staatlicher Ver-

pflichtungen . . . . . . . . . . . . 
2 c) Berichtigungen z.AusgleichfalscherSchätzungen 

d) Zur I_le:stellung der . Übe~einstimmung der 
statistischen Nachweise mit der tatsächlichen 
Ausfuhr des 'Wirtschaftsgebietes . 

II. Einnahmen im Goldverkehr 
4 Ausfuhr von Goldbarren und Goldmünzen nach 

der Handelsstatistik . . . . . . 
5 Berichtigungen . 

III. Einnahmen aus Dienstleistungen 
A. Im Transportwesen 

Im Schiffsverkehr 
6 a1)Seeschiffsfrachten . . 

a 2)Binnenschiffsfrachten . 
b) Schiffsmiete . . . . . . . . 
c) Einnahmen aus Passagierverkehr 

7 a) Hafen- und Kanalabgaben fremder Schiffe in 
deutschen Häfen. . . . . . . . . . . 

b) Andere Ausgaben fremder Schiffe in deutschen 
Häfen . . . . . . . . . . . . . . 

8 Im Durchfuhrverkehr (soweit nicht unter I und 
ill 6a2). . . ..... 

9 Im Post·, Telegraphen-, Telephon u.Funkverkehr 

12 

13 

C. Im Bank-, Kredit- u.Finanzierungs­
wesen. 

Provisionen im Kreditverkehr, insbesondere 
Akzeptprovisionen . . . . . . . . 

Zinsen (Kontokorrent-, Diskontzinsen usw.) 

15/16 Einnahmen aus Valuten- und Effektenhandel. 
aus Beteiligungen an einzelnen ausländischen 
Bankgeschäften . . . . . . . . . . . 

120 

1

- Ein-
ge­

setzter 
Betrag 

10222 
12 
11 1 

11/ 
579 
153 1 

140 

9 
89 

591 
30 

3 
80 

12 

14 

134 
2 

1 
135 

17 

__ I __ _ 

Höchst- / Mindest­
betrag / betrag 

1 

10 733 , 10 222 
12 12 
12 10 
9 9 
4 4 

579 570 

155 140 

9 
89 

620 
35 
6 

85 

13 

18 

134 
2 

2 
150 

26 

9 
89 

565 
25 
3 

80 

11 

10 

134 
2. 

1 
120 

8 

der deutschen Zahlungsbilanz 1927 
Reichsmark 

Posten 

I. Ausgaben im Warenverkehr 
1 a) Wareneinfuhr (amtl. Zahlen des Spezialhandels) 

b) Einfuhr von Silberbarren . . . . . . . . 
c) Schiffskäufe im Ausland, soweit nicht unter I, 1 a 

e) Elektrizitätslieferung aus dem Ausland 

2 c) Berichtigungen z.AusgleichfalscherSchätzungen 
d) Zur Herstellung der Übereinstimmung der 

statistischen Nachweise mit der tatsächlichen 
Einfuhr des Wirtschaftsgebietes . . 

II. Ausgaben im Goldverkehr 
4 Einfuhr von Goldbarren und Goldmünzen nach 

der Handelsstatistik . . , . . · 

III. Ausgaben für Dienstleistungen 
A. Im Transportwesen 

Im Schiffsverkehr 

6 b) Schiffsmiete . . 

6 d) Andere Ausgaben deutscher Schiffe im Hafen-
verkehr . . . , . . . . . . . 

7 a) Hafen- und '.Kanalabgaben deutscher Schiffe im 
Auslande ............ . 

b) Andere Ausgaben deutscher Schiffe in aus­
ländischen Häfen . . . . . . · . . · 

8 Im Durchfuhrverkehr (soweit nicht unter I und 
und Ill 6a2) . . . . . . . . . . . . 

9 ImPost-,Telegraphen-, Telephon-u.Funkverkehr 

C. Im Bank-, Kredit- u. Finanzierungs­
wesen 

12 Provisionen im Kreditverkehr, insbesondere 
Akzeptprovisionen . . . . · . . . · · 

13 Zinsen (Kontokorrent-, Diskontzinsen usw.) . 
14 Provisionen und sonstige Ausgaben bei der 

Plazierung, insbesondere der Emissionen in­
ländischer 1,Vertpapiere im Ausland und für 
den Dienst solcher \Vertpapiere . . . . . 

15/16 Verluste aus Valuten und Effektenha~del, Ge­
winne aus Beteiligungen ausländ. Firmen an 
inländischen einzelnen Bankgeschäften 

Ein-
ge-

setzter 
Betrag 

1 
J 

14228 
39 
14 

8 

-427 

162 

197 

5 

34 

305 

29 
19 

10 
247 

75 

10 

Passivseite 

Höchst-
betrag 

14228 
39 
15 

9 

162 

197 

6 

37 

335 

29 
19 

15 
270 

80 

20 

Mindest-
betrag 

13 514 
39 
13 

7 

147 

197 

4 

31 

275 

29 
19 

10 
200 

70 

10 

121 



------------------------------:, II 

Aktivseite 

Posten 

D. Andere Dienstleistungen 
20 Im Versicherungswesen . . . . . . . . . 
21 In ~ndustrie, Landwirtschaft (Wanderarbeit), 

freien Berufen und anderen Erwerbszweigen 
'22 Im Fremdenverkehr 

IV. Einnahmen aus Kapitalanlagen 
im Auslande 

:24 Zinsen aus privaten Anlagen 

'25 Einnahmen aus Lizenzen u. ä .. 

V. Einnahmen aus anderen Quellen auf private 
Rechnung 

'27 Aus Rücksendungen der Auswanderer . 
28 Aus Geschenken . . . . . . . . . 

VI. Einnahmen aus Regierungstransaktionen 
A. Aus Aufwendungen für diplomatische 

und konsularische Vertretungen. 
:80 Durch ausländische Regierungen . . . . 

C. Aus Zahlungen fremder Staaten an 
die Regierung auf Grund von Staats­

verträgen 
:85/36 Auf Grund der Rcparationsverpflichtungen 

37 Aus anderen Gründen. 

VII. Langfristiger Kapitalverkehr 
A. Anleiheverkehr 

b) Verkauf bestehender und Emission neuer 
inländischer Anleihen an das Ausland 

40 Verkauf bestehender Anleihen . . . 
41 Emission neuer Anleihen, einschließlich kurz­

fristiger Anleihen • . . 

122 

Ein­
ge­

setzter 
Betrag 

23 

10 
160 

200 

8 

42 
9 

20 

232 

6 

100 

1487 

Höchst- Mindest-
betrag betrag 

30 

15 
200 

260 

10 

45 
20 

25 

232 

10 

120 

1500 

20 

10 
120 

140 

6 

25 
9 

18 

232 

6 

100 

1470 

Posten 

D. Andere Dienstleistungen 
20 Im Versicherungswesen . . . . . . 
21 In Industrie, Landwirtschaft (Wanderarbeit), 

freien Berufen und anderen Erwerbszweigen 
22 Im Fremdenverkehr 

IV. Ausgaben für ausländische Kapitalanlagen 
im Inlande 

23 Zinsen aus inländischen Staats- u. Kommunal­
anleihen (ausgen. Dawesanleihe vgl. 35) 

24 Für andere ausländ. Kapitalanlagen im Inlande: 
a) Zinsen aus privaten Anleihen . . . . . 
b) Erträgnisse aus selbst. Ausländern gehörigen 

U nternehmungenim Inl. u. aus Beteiligungen 
v. Ausländern an inländ. Unternehmungen 

c) Aus ausläntl. Grundbesitz i. Inlande . . . 
25 Ausgaben aus Lizenzen, Urheberrechte, Ver­

leihungen und internationale private vVirt­
schaftsverträge 

VI. Ausgaben aus Regierungstransaktionen 
A. Aus Aufwendungen für diplomatische 

und konsularische Vertretungen 
30 Bei ausländischen Regierungen 

C. Aus Zahlungen der Regierung an 
fremde Staaten auf Grund von 

Staatsverträgen 
35/36 Auf Grund der Reparationsverpflichtungen und 

aus anderen Gründen . . . . . . . . . 

VII. Langfristiger Kapitalverkehr. 
A. Anleiheverkehr 

a) Amortisation und Rückkauf inländ. Anleihen 
38 Von Staats- und Kommunalanleihen 
39 Von anderen inländischen Anleihen . 

b) Bei Kauf bestehender ausländ. Anleihen im 
Auslande und Emissionen neuer im Inland 

40 Kauf bestehender Anleihen . 
41 Emission neuer Anleihen 

9 Enquete-Ausschuß. I. Die deutsche Zahlungsbilanz. 

Ein­
ge­

setzter 
Betrag 

25 

50 
270 

60 

175 

150 
48 

38 

60 

1584 

125 
135 

20 
5 

Passivseite 

Höchst- 1-lindest-
betrag 

so 
55 

340 

63 

185 

190 
60 

50 

60 

158"1 

130 
140 

betrag 

20 

45 
180 

57 

166 

110 
40 

30 

60 

1684 

120 
130 

15 
5 
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Aktivseite 

Ein-

Posten ge-
setzter 
Betrag 

' 

B. Veränderungen im Besitz an Beteili-
gungen, Unternehmungen und Grund-

stücken 
a) Einschränkung d. inländischen Besitzes an 

42 Aktien und Beteiligungen in ähnlicher Form • 125 

b) Durch Ausdehnung d. ausländ. Besitzes an 
45 Aktien und Beteiligungen in ähnlicher Form . 850 

47 Grundstücken . . . . . . . ... 15 
C 48 SonstigerlangfristigerKapitalverkehr 60 

VIII. Kurzfristiger Kapitalverkehr 

49 Bankguthaben: 
a) Zunahme der ausländischen Guthaben in 1 

inländischen Banken ........ 2232 
50 Veränderungen im Bestand v.Auslandswechseln: 

b) Abnahme im Bestand ausländischer Wechsel 
im Inland . . . 212 

53 Anderer kurzfristiger 
deutsche Banken 

Kapitalverkehr über 
1 15 

Summe 17 553 
1 

IX. 54 Ausgleichsposten für nicht aufgenommene oder 
1 falsch eingesetzte Posten 443 

Gesamtsumme 17 996 

Ausgleich zwischen der Mindestsumme der Aktiv-
seite und der Höchstsumme der Passivseite 
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Höchst- Mindest-
betrag betrag 

150 100 

400 300 

20 10 
80 60 

2450 2 200 

250 200 

20 10 

18 530 17086 

1 

1 

1 + 1639 

Posten 

B. Veränderungen im Besitz an Beteili­
gungen, Unternehmungen und Grund­

stücken 

b) Durch Ausdehnung des inländ. Besitzes an 

46 Unternehmungen } 
47 Grundstücken . 

VIII. Kurzfristiger Kapitalverkehr 
49 a) Zunahme der inländischen Guthaben in aus­

ländischen Banken . . . . . . . . . . 
50 h) Abnahme im Bestand inländischer Wechsel 

im Auslande 

51 a) Zunahme im Bestand ausländischer Bank­
noten und Münzen im Inlande . 

53 Anderer kurzfristiger Kapitalverkehr: 
a) über deutsche Banken 

Summe 

Ausgleich zwischen der Höchstsumme der Aktiv­
seite und der Mindestsumme der Passivseite . 

9* 

Ein­
ge­

s.etzter 
Betrag 

72 

189 

9 

2 

24 

17996 

17 996 

Passivseite 

Höchst- Mindest-
betrag 

90 

210 

15 

2 

30 

1

,. "' 

betrag 

. 60 

170 

5 

2 

20 

117398 

-1147 
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Anlage 20 

Übersicht über die Hauptposten der deutschen 
Z a h 1 u n g s b i 1 an z des Jahres 1927. 

Saldo 1 Eingesetzte 1 Höchst- Mindest-
Zahlen schätzung schätzung 

Warenverkehr . -2894 1 -2216 -3477 
Goldverkehr 99 99 99 
Transportwesen . . + 474 + 555 + 404 
Bank- und Kreditwesen 189 - 112 256 
Sonstige Dienstleistungen . . . . 152 275 
Zinsendienst für langfristige Anlagen und 

verwandte Posten 263 - 132 402 
Sonstige Einnahmen und Ausgaben auf 

private Rechnung . + 51 + 65 + ·34 
Regierungstransaktionen . . -1386 -1377 -1388 
Langfristiger Kapitalverkehr + 1780 +1940 +1667 
Kurzfristiger Kapitalverkehr . 

: 1 
+2235 + 2523 +2153 

Ungeklärte Posten . . . . + 443 -1147 + 1632 
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Nr. 

la 

1b 

1c 

1d 

1e 

1g 

2c 

2d 

4 
5 

6a 1 

6a 2 

6b 

6c 

6d 

7a 
aktiv 

7b 
aktiv 

7a/b 
passiv 

Q u e 11 e n ü b e r s i c h t. 

Posten 

Waren-Aus- und Einfuhr 

Aus- und Einfuhr von 
Silberbarren 

Schiffsverkäufe u. -käufe, 
soweit nicht in 1 a ent­
halten 

Fischverkäufe in auslän­
dischen Häfen 

Elektrizitätslieferungen 
an das Ausland und 
aus dem Ausland 

Reparations­
sachleistungen 

Berichtigungen zum 
Ausgleich falscher 
Schätzungen 

Ergänzungen, betreffs 
Veredelungs- u. Nie­
derlageverkehr 

Gold-Aus- und Einfuhr 
Berichtigungen 

Einnahmen aus See-
schiffsfrachten 

Einnahmen aus Binnen­
schiffsfrachten 

Einnahmen u. Ausgaben 
aus Schiffsmieten 

Einnahmen aus 
Passagierverkehr 

Ausgaben deutscher 
Reedereien im Ausland 

Hafen- u. Kanalabgaben 
ausländischer Schiffe 
in deutschen Häfen 
und Kanälen 

Andere Ausgaben aus­
ländischer Schiffe in 
deutschen Häfen 

Ausgaben deutscher 
Schiffe im Ausland 

Quelle 

Amtl. Handelsstatistik 

,, " 
Kombination der amtl. 

Handels- und Schiffs­
bestandsstatistik 

Amtl. Ermittlungen des 
Reichsministeriums f. 
Ernährung und Land­
wirtschaft 

Amtl. Produktions­
statistik u. Auskunft 
des Verbandes Deut­
scher Elektrizitäts­
werke 

Amtl. Handelsstatistik 

Sonderuntersuchungen 
des Stat. Reichsamts 

Amtl. Handelsstatistik u. 
Schätzung d. Enquete­
Ausschusses 

Amtl. Handelsstatistik 
Verwaltungsbericht der 

Reichsbank 
Sondererhebung d. Ver­

bandes Deutscher 
Reeder e. V. 

Bericht des Reichsaus­
schusses der deutschen 
Binnenschiffahrt 

Sondererhebung d. V er­
band. Deutsch. Reeder 

Sondererhebung d. Ver­
band. Deutsch. Reeder 

Sondererhebung d. Ver­
band. Deutsch. Reeder 

Mitteilungen der Hafen­
und Kanalbehörden 

Schätzung des Statisti­
schen Reichsamts 

Sondererhebung d. V er­
band. Deutsch. Reeder 

Anlage 21 

Literatur 

Statistik des Deutschen 
Reichs, Band 351 

" " 
Zeitschrift „Hansa" 

J ahrg. 1927 S. 611, · 
1120, 1696. J ahrg. 
1928 S. 125. Stati­
stik des Deutschen 
Reichs, Band 352 

Wirtschaft u. Statistik 
1928, Sonderheft 4, 
S. 54, 1929 Heft 3, 
s. 79 

Dr. Cora Berliner: Die 
Reform der deutschen 
Außenhandelsstati­
stik (Weltwirtschaft­
liches Archiv, 23. Bd., 
1929 Heft 2) 
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Nr. 

8 

9 

12-16 

20 

21 
aktiv 

21 
passiv 

22 
aktiv 

Posten 

Einnahmen u. Ausgaben 
im Durchfuhrverkehr 

Einnahmen u. Ausgaben 
im Postverkehr 

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

Dienstleistungen im V er­
sicherungswesen 

Ausgaben ausländischer 
Studenten in Deutsch­
land 

Einnahmen der auslän­
dischen W ander­
arbeiter 

Einnahmen aus dem 
Fremdenverkehr 

22 Ausgaben aus dem 
passiv Fremdenverkehr 

23/24 
aktiv 

23/24a 
passiv 
24b 

passiv 
24c 

passiv 

25 

27 

28 
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Zinseinnahmen 

Ausgaben für Anleihe­
zinsen 

Erträgnisse aus auslän­
dischen Beteiligungen 

Erträgnisse aus auslän­
dischem Grundbesitz 
im Inland 

Einnahmen u. Ausgaben 
aus Lizenzen, Kartell­
verträgen u. ä. 

Rücksendungen der Aus­
wanderer 

Einnahmen aus Ge­
schenken 

Quelle 

Mitteilungen der Deut­
schen Reichsbahn-Ge­
sellschaft 

Mitteilungen d. Reichs­
postministeriums 

Schätzungen des Herrn 
Loeb, i. Fa. Mendels­
sohn & Co. 

Mitteilungen d. Reichs­
aufsichtsamts f.Privat­
versicherung 

Schätzung des Statisti­
schen Reichsamts auf 
Grund der amtl. Hoch­
schulstatistik 

Mitteilung der Deutschen 
Arbeiterzentrale 

Schätzung des Statisti­
schen Reichsamts auf 
Grund von Einzeler­
hebungen der Statisti­
schen Landes- und 
Städtischen Ämter 

Schätzung des Statisti­
schen Reichsamts auf 
Grund 

a) ausländ. Statistiken, 
b) d. amtl. Wanderungs­

statistik 

Schätzung des Enquete­
Ausschusses 

Berechnungen des Sta­
tistischen Reichsamts 

Schätzung des Statisti­
schen Reichsamts 
Sondererhebung 

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

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

Mitteilungen der Notge­
meinschaft der deut­
schen Wissenschaft 

Literatur 

Veröffentlichungen des 
Reichsaufsichtsamts 
für Privatversiche­
rung, 27. Jahrg., 1928 
Nr. 4 

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

s. Anlage 8 u. Wirtschaft 
u.Statistik 1929, 8.856 

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) 

Nr. Posten 

80 1 Einn.a~en au~ dem aus-
aktiv warbgen Dienst des 

Auslandes 

80 Ausgaben im deutschen 
passiv auswärtigen Dienst 
85/36 Reparationsleistungen 

87 Einnahmen im deutschen 
auswärtigen Dienst 

88/89 Amortisation und Rück-
zahlung von Auslands-
anleihen 

40 Verkauf und Kauf be-
stehender Anleihen 

41 Emission neuer Anleihen 
42 Bewegung des inländi-

sehen Besitzes an aus-
ländischen Aktien 

45 Bewegung des ausländi-
schenBesitzes andeut-
sehen Aktien 

47 Bewegung des ausländi-
sehen Besitzes an deut-
sehen Grundstücken 

48 Sonstiger langfristiger 
Kattalverkehr 

49-53 Kurz ristiger Kapital-
verkehr 

Quelle 

Schätzung des Statisti-
sehen Reichsamts nach 
Mitteilungen der deut-
sehen Auslandsvertre-
tunflen 

Mittei ung des Auswär-
tigen Amts 

Monatl. Berichte des Re-
parationsagenten 

Mitteilung des Auswär-
tigen Amts 

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

Bankfrage bogen 

Amtl. Emissionsstatistik 
Bankfragebogen 

Bankfragebogen 

Sondererhebung 

Handelspresse 

Bankfragebogen 

Literatur 

Wirtschaft u. Statistik 
1928 8.485, 1929 S.386 

s. Anlagen 14, 15 u. 16. 

s. Anlagen H u. 15. 

s. Anlagen H u. 16. 

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

Vorbemerkung. 

Das IV. KaJ?itel hat. die Aufgabe, die vorliegenden Zahlungsbilanzen 
d~r Jahre 1924 bis 1929 1m Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Ent­
wicklung Deuts?hla~d~ un.d seiner weltwirtschaftlichen Eingliederung zu 
~euten. Als Richtlrnie hierfür ~üsse,~ die Darlegungen des I. Kapitels 
u~er „Das. Wes_en d~r Zahl~ngsbila~z ~elten. Die Zahlungsbilanz soll 
~iernac~ em H11fs!111ttel sem, um die Emflechtung eines Landes in den 
!nternat~onalen Wir~schaftsyerk~hr darzustellen; vor allem soll sie durch 
ihre Gliederung zeigen, ,~ie die verschiedenartigen Wirtschaftsbezie­
hungen (~ußenhandel_, Kapitaltransaktionen, Zinszahlungen usw.) inein­
anderg~e1fen. A11~rdmgs kamen die theoretischen Überlegungen zu dem 
Ergebms, daß 1:1-Hem a~f Grund der Zahlungsbilanz zwischen diesen ein­
zel1;.en .Arten rn_ternationaler Wirtschaftsvorfälle keine unmittelbaren 
ursachhchen Bezie~ungen festzustellen sind. Der Saldo einer Teilbilanz 
muß zwar notwe.nd1g du:ch den Saldo anderer Teilbilanzen zur Deckung 
gelan~~n, aber d1~se GleIChun~ setzt sich immer nur durch auf dem Um­
wege uber Reaktionen der Bmnenwirtschaften. 

Es ergibt s~ch die A_ufgabe, darzustellen, wie die verschiedenen Wirt­
sc!1aftstransakt10nen, die in den ~inzelnen Teilen der Zahlungsbilanz 
wie.dergegebe~ werden, zu~ Ausgleich kamen und wie sich dieser Aus­
gleich, .. verm1tt~lt durch brnnenwirtschaftliche Vorgänge, vollzogen hat. 

Wahrend sich das ~orangehen~e Ka~itel nur auf die Zahlungsbilanz 
des Jahres 1927 beschrankt hat, smd hier die Jahre 1924 bis 1929 zu­
grunde gelegt worden. Das Statist~sche Reichsamt hat entsprechend dem 
vom Enquete-Ausschuß ausgearbeiteten Schema und unter Verwendung 
der vom E~quete-Ausschuß zur Verfügung gestellten Unterlagen auch die 
Za~:ungsb1l~nzen der übrigen Jahre (1924-1926; 1928 und 1929) ge­
schatzt. Diese Zahlungsbilanzen liegen den folgenden Ausführungen 
zugrunde1

). 

A. Die Zahlungsbilanzen vor und nach dem Kriege. 

~eit dem letzte~ Drittel des 19. Jahrhunderts, insbesondere seit den 
achtziger Jahren„ fuhrte De1:tsc~lan4 Kapital aus. Deutsches Kapital 
suchte Anlage m hochverzmshchen ausländischen Werten, deutsche 

1
) S. Anlage 1 S. 165 f. 
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Unternehmungen schufen sich durch Kapitalanlagen im Ausland Absatz­
organisationen und industrielle Auslandsaufträge auf Grund deutscher 
Kredite. Durchschnittlich dürfte Deutschland im letzten Jahrzehnt vor 
dem Kriege 1 bis 1,5 Milliarden Mark1

) jährlich an Kapital aller Art aus­
geführt haben. Statistische Nachweise stehen aus der Effektenstempel­
statistik (seit 1907) nur für die erstmalig in Deutschland gehandelten 
Effekten und aus der Statistik der Börsenzulassungen für die neuein­
geführten Effekten zur Verfügung. 

Ausländische Werte im Deutschen Reich 
(in Mill. M.). 

Rechnungs- bzw. 
Zugang steuer- Zum Börsenhandel 

pflichtiger neu zugelassene 
Kalenderjahre Beträge 2) Beträge 3) 

1907/08 bzw. 1907 166 
1908/0(1 

" 
1908 361 746 

1909/10 " 
1909 705 974 

1910/11 ,, 1910 704- 2242 
1911/12 " 

1911 304 1208 
1912/13 " 

1912 323 835 
1913/14 " 

1913 751 1309 

Bei der Steuerstatistik bleiben unerfaßt die Effekten, die für Rech­
nung Deutscher gekauft werden, aber bei ausländischen Banken im Depot 
bleiben. Die Statistik der Börsenzulassungen gibt nicht an, ob die zu­
gelassenen Papiere auch wirklich mit ihrem Gesamtbetrage in Deutsch­
land gezeichnet sind. Der Gesamtbesitz Deutschlands an ausländischen 
Wertpapieren zu Beginn des Krieges wird dem Nominalwert nach auf 
18 Milliarden Mark geschätzt'), die übrigen Auslandsanlagen auf rund 
8 bis 10 11illiarden Mark"). 

1) Dieser Betrag ergibt sich am dem unten angeführten Gesamtbetrag v_on 
Auslandsanlagen. Hinzu kommen noch Rückzahlungen von in Deutschland m­
vestierten Kapitalien. 

2) Wirtschaft und Statistik, 5. Jg., S. 678. 
3) Statistisches Jahrbuch 1913, S. 275. 
') Wirtschaft und Statistik, Jg. 1923, S. 64. 
Diese Schätzung ist folgendermaßen zustande gekommen: . 
Die Erhebung der Reichsbank über den ausländischen Effektenbesitz 1916 ergab 

16 248 Mill. M. Die Zeitschrift „Die Bank" 1916, S. 812 schätzt den Verkauf aus­
ländischer Papiere in den ersten Kriegsjahren auf 2 Milliarden M., dies ergibt fü: 
1914 den Betrag von nominal rd. 18 Milliarden. Diese Schätzung enthält zwei 
Fehlerquellen: wahrscheinlich wurden 1916 nicht sämtliche Papier~ angemeldet, 
l,ierdurch würde sich der Betrag für 1914 erhöhen. Ferner aber notierten 1913/14 
viele Papiere unter dem Nominalwert, wodurch der tatsächliche B~sitz dieser Jahre 
niedriger anzusetzen ist, als er durch den Nennwert angegeben wird. . 

5) Im Entschädigungsverfahren wurden laut Schlußabrechnung des Reichsent-
schädigungsamtes ermittelt an 

Gesamtverlust in den Kolonien . . . . . . 920 Mill. RM 
Sachwertverlust im Ausland ohne Elsaß-Loth. 4922 ,. ,, 
Wertpapierschäden . . . . . . . . . . • 1600 ,, ,, 

7 442 Mill. RM 
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Der jährliche Kapitalexport Deutschlands stellte aber nicht in voller 

Höhe einen Überschuß des inneren Kapitalangebots über die innere 
Kapitalnachfrage dar. Deutschland spielte vor dem Kriege wie alle hoch­
kapitalistischen Länder 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, daß Deutschland in einigen Jahren vor dem 
Kriege möglicherweise mehr Kapital aufgenommen als weitergegeben 
hat, während die anderen genannten Länder trotz mannigfacher gegen­
seitiger Verschuldung im ganzen zweifellos mehr Kapital exportiert 
haben. Dem langfristigen Kapitalexport des Vorkriegsdeutschlands 
steht eine erhebliche - zumeist kurzfristige - Verschuldung bei den 
großen Gläubigerländern Westeuropas gegenüber1

). 

In den Zahlungsbilanzschätzungen kommt die Kapitaleinfuhr da­
durch zum Ausdruck, daß der Überschuß der Dienste- und Zinsbilanz das 
Defizit der Handelsbilanz nicht ausgleicht. Angenommen, die Statistik 
der Handels- und Dienstebilanz vor dem Kriege enthielte keine Fehler, so 
würde hieraus auf einen beträchtlichen Überschuß der Kapitaleinfuhr zu 
schließen sein. Nur die im Jahre 1913 beginnende Depression mit ihrer 
starken Ausfuhrsteigerung bei stagnierender Einfuhr weist einen über­
schuß der Zins- und Diensteeinnahmen über den Einfuhrsaldo, somit 
einen Zahlungsbilanzausgleich durch einen Netto-Kapitalexport auf. 
Diese Netto-Kapitalausfuhr ist größtenteils der Abschwächung der 
deutschen Konjunktur 1913 zuzurechnen2

). Wahrscheinlich aber enthält 
die Handelsstatistik Fehlerquellen3

), so daß die tatsächliche Kapital­
bewegung niedriger einzusetzen ist. Ob diese Fehler richtig aus­
geschaltet werden durch Übertragung der Korrekturen, die für 1927 als 
notwendig festgestellt wurden, ist sehr fraglich. Immerhin wird diese 
Berechnung in der folgenden Tabelle wiedergegeben in Mill. 1\L: 

Die deutsche Z a h 1 u n g s b i l an z vor dem Kriege. 

Waren- und Goldbilanz Netto-Kapitalimp. bzw. -exp. 

b) Zahlen 1 

Dienste- der Handels- a) unterVer-1 b) unterVer-

Ja h r e und Zinsen- a) amtliche statistik wendung der wendung der 

bilanz Vorkriegs- nach den amtlichen veränderten 
Zahlen der , Zahlen der zahlen Methoden Handels- 1 Handels-von 1927 statistik ! statistik verändert i 

1889-1900 +12,2 -12,8 1 -10,6 -0,6 1 +1,6 
1 1901-1912 +17,0 -19,3 i -15,5 -2,3 

1 
+1,5 

1913 + 1,7 - 1,0 1 - 0,5 +o,7 +1,2 

1) Vgl. hierzu Singer, die deutsche Auslandsverschuldung im ,,·Wirtschafts­
dienst· VII. Jahrg. (1924) S. 660. 

2) Die Emission von Aktien (ohne Sacheinlagen usw.) und Industrieobligationen 
betrug im Jahre 1911/12 1349 Mill. M., im Jahre 1913/14 931 Mill. M. Der Anteil 
der ausländischen (versteuerten) W ertpapiei'e an der Gesamtemission von Anleihen 
und Aktien betrug im Jahre 1911/12 9,3%, im Jahre 1913/14 20,4%, 

3) Ebenso wie in den ersten Nachkriegsjahren dürfte 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 ununterbrochene Auf­
wärtsentwicklung seit den neunziger Jahren war von einer wachsenden 
jährlichen Verschuldung an das Ausland begleitet. Deutschland hat 
aber trotz Auslandsverschuldung auf Grund seiner schon Jahrzehnte 
bestehenden und teilweise hohe Erträge abwerfenden Auslandsanlagen 
weit mehr Zinsen erhalten, als es an seine Gläubi~er abzuführ~n hatte. 
Ein wesentliches Merkmal der internationalen W1rtschafts?ezieh~ngen 
Deutschlands vor dem Kriege ist demnach die Aktivität der Zmsenbil~nz. 
Ein zahlenmäßiger Beleg für die Aktivität des Zinssaldos vor dem Kriege 
läßt sich aus Mangel an entsprechendem statistischen Material nicht 
geben. · 

Seit dem Kriege zahlt Deutschland an . R~parationen
1

) und an 
Zinsen2) mehr, als es von Auslandsguthaben emmm1?t· Das Auf!reten 
der Reparationen und die Vorzeichenänderung der Zmszahlunge~ mn~r­
halb der Bilanz ist die wichtigste Wandlung gegenüber der Vorkrie_gszeit. 
Die folgenden Untersuchungen berücksichtigen. deshalb v_or allem die Tat­
sache einer festen Reparationszahlung und _emes r_elativ fes.~en,. an„d~s 
Ausland zu entrichtenden Zinsbetrages. Diese b~1den verhaltmsm'.1ßig 
starren Posten prägen das Bild der Zahlungsbilanz des Nachkne?s­
deutschlands. Da diesen Zahlungsverpflichtungen a~ das 1usland ~eme 
hinreichenden Überschüsse aus Warenhandel und Dienste~ )_ gegenu_ber­
stehen sind es wieder in der Hauptsache lang- und _kurzfr~shg~ Kapital­
transa'ktionen4), die den Ausgleich ~erbeiführen. Die ~apitalemf_uhr der 
Vorkriegszeit kompensierte aber e~ne deutsch~ Kapitalausfuhr, he~te 
dient sie zum Ausgleich der Reparat10ns- ~nd ?mszahiungen. Nur zeit­
weise trat neben den Ausgleich durch Kap1tale~nfuhr em Goldex~ort un~ 
ein überschuß der Handelsbilanz. Das Nettoemkom~en aus „Dienst~n 
(Bankkommissionen, Versiche~ungen), das. vor dem !ne~e gr~ße Betr3:ge 
ausmachte, spielt heute nur eme sehr germge Rolle ) . Nur die Se~sch1ff­
fahrt wirft nach dem Wiederaufbau der deutschen Handelsflotte m den 
letzten Jahren erhebliche Überschüsse ab6

). 

B. Der Zahlungsbilanzausgleich seit 1924. 

In den folgenden Abschnitten wird untersucht, wie ~ich der. Aus­
gleich der deutschen Zahlungsbilanz in den einzelnen Penoden seit der 
Annahme des Londoner Protokolls vollzogen hat. Die Dars!ellung teilt 
sich sowohl historisch als auch sachlich in zwei Unterabschnitte: 

1. Der Ausgleich durch lang- und kurzfristige Kreditoperationen mit 
den dazugehörigen Gold- und Devisenbewegungen und . . 

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

1) Siehe Anlage 1: VI 35/36, S. 165f. 
2) Siehe Anlage 1: IV, S. 165f. 
3) Siehe Anlage 1: I III, V und VI, S. 165 f. 
4) Siehe Anlage 1: VII und vm. S. 165 f. 
5) Siehe Anlage 1: ill, S. 165 f. 
6) Siehe Anlage 1: III A, S. 165f. 
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Beide Ausgleichsarten sind eng ineinander verwoben. Die Kredit­
transaktionen haben den Umstellungsprozeß in den Außenhandelsbezie­
hun~en hinausge~chobe1:, sie haben es ermöglicht, daß sich die Anpassung 
an em neues Gle1ehgew1cht der Weltwirtschaft unter erst allmählich ein­
setzendem Druck vollzieht. Während der untersuchten Periode über­
wiE:gt der Zahlungsbilanzausgleich durch Kreditoperationen. Der Aus­
gleich durch Überschüsse der Handels- und Diensfobilanz ist ein Faktor 
der bisher nur in kürzeren Zeitperioden eine Rolle spielte. ' 

. Im allgemeinen erfüllt langfristiger Kapitalimport andere Funk­
t10nen als kurzfristiger Kreditimport. Ersterer dient zumeist der Investi­
tion, während letzterer seiner Natur nach vornehmlich als Betriebs­
kapital im Handel und zur Ausnutzung von vorübergehenden Zinsdiffe­
renzen durch die Banken Anlage findet. Dennoch aber waren gerade in 
den Jahren seit der Stabilisierung die Grenzen zwischen beiden Kredit­
arten häufig sehr flüssig. Aus ökonomischen wie psychologischen Grün­
den fl~ß. oftmals eigentlich langfristige Anlage suchendes Kapital nur 
kurzfristig nach Deutschland, zum andern aber wurde in vielen Fällen 
langfristig~r Beda~f nur ~urzfristig gedeckt. Trotz der gegenseitigen 
überschn_ei~ung_ dieser beiden Formen des deutschen Kapitalimports 
werde~ sie 1m folgenden getrennt behandelt. Hierfür spricht insbeson­
?ere die !atsache, daß für den größeren Teil des langfristigen Kapital­
imports m der monatlichen Statistik der Auslandsanleihen detailliertes 
Materia~ vorliegt, während man für den kurzfristigen Kreditimport nur 
auf wemge Schätzungen beschränkt ist. 

1. Der Zahlungsbilanzausgleich durch langfristigen 
Kapitalimport. 

Zum langfristigen Kapitalimport werden nach dem Schema gerechnet: 

a) der Anleiheverkehr; 

b) die Veränderungen im Besitz an Beteiligungen Unternehmungen 
und Grundstücken. ' 

0 

. Nur die _Ei:nission von Auslandsanleihen ist einer verhältnismäßig 
sicheren sta~1?tischen Erfassung zugängig. Für die Vermögensanlagen 
(durch Beteiligungen und Erwerb von Immobilien) stehen nur lücken­
hafte Anhaltspunkte zur Verfügung. Die Emission von Auslands­
anle!h~n ergibt für die Jahre 1924 bis 1929 einen Gesamtbetrag von 
7 Milliarden RM. Demgegenüber betrugBn in der gleichen Zeit die 
Reparati?ns- und Zinszahlung_en an das Ausland 10,4 Milliarden RM., 
das Defizit der Handels- und Dienstebilanz (einschl. Gold) 6,6 Milliarden 
RM. Das gesamte Defizit der Reparations- Zins- und erweiterten Han­
delsbilanz beläuft sich demnach auf rund 17' Milliarden RM., die fast zur 
Hälf~e durch das Einströmen von Auslandsanleihen bilanzmäßig aus­
geglichen wurden. Für den Ausgleich der Zahlungsbilanz kommt dem-
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nach diesem Posten eine große Bedeutung zu. Die langfristige Ver_schul­
dung Deutschlands an das Ausland ist b~dingt durch _die binnenländ1~chen 
Faktoren Deutschlands auf der einen Seite, der Kapital gebenden Lander 
auf der anderen Seite. Die binnenländischen Faktoren hängen aber 
ihrerseits zusammen mit den Außenhandels-, den Zins- und Reparations­
beziehungen von Land zu Land. 

a) Die allgemeinen Faktoren, die Nachfr'.1-ge und 
Angebot von langfristigem Auslandskapital be­

st i mni e n. 

Die Nachfrage und das Angebot von Kapital in Deutschland. 

Die vorhandenen Statistiken ermöglichen kein eindeutiges Urteil 
über die Gründe die zu dem Kapitalmangel in Deutschland geführt 
haben. Zweifell~s haben die Jahre nach der Inflation für di~ deutsche 
Wirtschaft eine übernormale Kapitalnachfrage gebracht. Die Umstel­
lungs- und Rationalisierungstendenzen der Industrie, d_ie Aufbauversuche 
der Landwirtschaft der Bedarf für Wohnungsbau, die hohen Anforde­
rungen der öffentlichen Hand (für die Versorgungsbetriebe usw.) er~lären 
die starken Ansprüche an den Kapitalmarkt .. Au:h d~r ho~.e Zmsfuß 
konnte diesen dringenden Kapitalbedarf nur teilwe1?e emschranken. In 
der Landwirtschaft wirkten sich die durch öffentliche Maßnahmen er­
leichterten Rückzahlungs- und Zinsbedingungen aus, in der Industrie die 
Tatsache, daß bei jedem Kapitalbedarf für Sanierung de~ Zinsfuß_ eine 
geringere Rolle spielt. Denn die Unternehmungen hoffen m d~r ~eit d~r 
Umstellung durch eine zusätzliche, selbst teuer erkaufte Kap1talmvesti­
tion das gesamte arbeitende Kapital ertragreicher zu gestalten: Auch 
der Kapitalbedarf der öffentlichen Hand ist von der Höhe des Zmsfußes 
nicht in gleichem Maße abhängig wie der normale Wachstumsbedarf der 
privaten Unternehmungen. 

Diesem anormal hohen Kapitalbedarf der letzten Jahre konnte das 
inländische Kapitalangebot nicht entsprechen. Die im Ve_rhältnis zum 
Bedarf unzureichende innere Kapitalbildung ist besonders m den ersten 
Jahren der Nachinflationszeit mitbedingt durch die noch geringe Höhe 
des Einkommens. Aber auch nachdem in den letzten Jahren das V ?lks­
einkommen den Vorkrie<Ysbetrag erreicht, wenn nicht sogar überschritten 
hat stand doch für die°Ersparnis ein geringerer Anteil zur Verfügung, 
da die Steuern, jedenfalls soweit sie zur Aufbringung der ~ep~r3:tions­
zahlungen in Anspruch genommen wurden, zum großen Teil die mnere 
Ersparnismöglichkeit beschnitten haben. Eine zahlenmäßig belegbare 
Feststellung, welcher Anteil der Steuern den Verbrauch und welc~er An­
teil die Ersparnis vermindert, läßt sich nicht machen. Auch dm Un:i­
schichtung der Einkommenspyramide hat eine Minderun~ der Ersparnis 
zur Folge. Gegenüber der Vorkriegszeit entfällt heu_te em größere_r An­
teil des gesamten Volkseinkommens auf die unteren Emkommenssch1chten 
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(etw~ bis 3000 RM.)_, di~ im all~emeinen eine geringere Sparquote auf­
zuweisen haben als drn hoheren Emkommensschichten1). 

. Ob außer der verminderten Sparfähigkeit einzelner Einkommens­
bezieher ~uch de: Sparwille n~chgelassen hat, läßt sich nicht ermitteln. 
Auf der emen Seite sprechen emzelne - auch in anderen Ländern zu be­
obachtende - Erschemungen dafür, daß in manchen Schichten eine höhere 
Verbra:uchsfreudigkeit eingesetzt hat, auf der anderen Seite zeigen aber 
z7 B. ~1e Spar~assenstat~_sti~en, daß in den von der Inflation in ihrem 
"\ ermoge?sbesitz hl::U-Ptsach_hch betroffenen Mittelschichten ein energi­
scher "\Yille z~m Wiederaufbau der Vermögen durch Ersparnis zu beob­
achten ISt. Ern bet~ächtlicher, ii::i seiner Größe aber nicht abzuschätzen­
der ~ntzug an Kapitalangebot 1m Innern wird verursacht durch die 
~apitalabwa~derung .. Wegen eines allgemeinen Mißtrauens in die poli­
ti_sche und w1rtsc~afthche Entwicklung, sowie aus steuerlichen Gründen 
~ießen besonders m de~ letzten Jahren Kapitalbeträge unbekannter Höhe 
m das A~sl~nd ab. Hmzu ~am eine Kapitalausfuhr zum Wiederaufbau 
~er auswa~tigen Handelsbeziehungen. Auch hierdurch wurde das der 
mneren Wutschaft zur Verfügung stehende Kapitalangebot vermindert. 

Auf de~ an~eren Seite ist aber eine nicht zu unterschätzende ver­
mehrte ~apit~lbildul:1g durch die öffentliche Hand, z.B. Hauszinssteuer 
~urch _die Sozialv~rsicherung und möglicherweise auch durch die Selbst~ 
finanzierung _der ~nterne_hmungen anzunehmen. Wie groß diese Beträge 
~ber auch se~n mogen, sie haben nicht ausgereicht, um dem verstärkten 
~n1:eren_ Kapita_lbedarf ~u genügen. Bei der Darstellung der einzelnen 
Zeitpenode:z:i wird zu_ zeigen sein, wie sich der Kapitalbedarf im Zusam­
menhang mit der W1_rtsc~aftsentwicklung selbst und der zeitweilig auf 
Hemmung der Kap1talemfuhr abgestellten Wirtschaftspolitik2) ge­
staltet hat. 

Das äußere langfristige Kapitalangebot. 

. Der deutsch~n Nachtrage nach langfristigem Auslandskapital steht 
das Angebot der 1~t~rnat10nalen Märkte, vor allem in New y ork London 
Amsterdam und Z~nch, gegenüber. l\fittelbar wird das auswärtig~ Kapital~ 
angebot durc~ die deutschen Reparationen und die deutsche Kapital­
abwa1:derun~ m das __ Ausland verstärkt. Die durch die Reparationen 
~n~nzierten mteralh_ierten Schuldenzahlungen an die Vereinigten Staaten 
'erm_eh~en das Kap~talangebot der Union. Das amerikanische Schatz­
~mt ISt m der ~age, m Höhe de~ empfangenen Summen Steuern zu senken, 
.__,chulden ~u tilgen o~er s?nstige Budgetposten zu decken, alles ::\Iaß­
nahmen: die der_ Kapitalbildung zumindest teilweise zugute kommen. 
I:nmerhm darf drn _Bedeut~ng dieses Zusammenhangs nicht überschätzt 
v. erden. Der ~nte~l der Emnahmen aus interalliierten Schulden an der 
gesamten Kapitalbildung der Vereinigten Staaten kann höchstens 3 7a 

Ed. I 1 ~ft~eB!~tit:iii~ung und Steuersystem (Verband!. d. Friedrich List- Ges.) 
2
) Siehe Bericht des Enquete-Ausschusses „Die Reichsbank" S 81ff. 
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betragen1). Großbritannien empfängt zwar keine nennenswerten Über­
schüsse an Reparationen und inhll'alliierten Schuldenzahlungen, es 
braucht aber auch nicht seine Wirtschaft mit diesen Verpflichtungen zu 
belasten und schont dadurch indirekt seine Kapitalbildung, die somit 
auch für ausländische Anlagen zur Verfügung steht. Weit günstiger ist 
Frankreich gestellt, das erhebliche Überschüsse durch die Reparationen 
erzielt. Der französische Wiederaufbau ist seit 1926 beendigt und stellt 
nicht mehr die großen Anforderungen an die innere Kapitalbildung. Für 
den Wiederaufbau wurden in den Jahren 1919 bis 1925 rund 20 Milliarden 
Goldmark beansprucht, die teils durch freiwillige, teils allerdings auch 
durch erzwungene Ersparnis auf gebracht wurden. Diese Tatsache er­
weist die große Kraft Frankreichs zur Kapitalbildung, die jetzt nicht 
mehr vom Wiederaufbau absorbiert wird. Der französische Bevölke­
rungszuwachs und das Tempo der französischen Wirtschaftsentwicklung 
beanspruchen, gemessen an der inneren Kapitalbildung, verh~ltni_~?1ä~ig 
gBringe Kapitalinvestitionen. Hingegen empfängt Frankreich Jahrlich 
von Deutschland einen größeren Betrag, als es an seine Gläubiger _weiter­
zuzahlen hat. Die Überschüsse der Reparationsempfänge über die Zah­
lungen auf Grund der interalliierten Schulden betrugen2

): 

Jahr 

1925/26 
1926/27 
1927/28 
1928/29 

Mill. RM 

358 
320 
567 
765 

Nach dem Neuen Plan" betragen die Überschüsse in den ersten 
Jahren rund 60Ö Mill. RM. Die Überschüsse entlasten das Budget und 
steigern die an sich schon starke Flü_ssigkeit des fr_an~ösische~ Marktes. 
Dennoch aber kam Frankreich noch rncht für langfnstigen Kapitalexport 
in Betracht. Gründe psychologischer und organisatorischer Art hindern 
noch den französischen Sparer vor dem Ankauf ausländischer Papiere. 
Insbesondere aber hemmt die Stempelsteuer, die ausländische Emissionen 
stärker trifft als inländische, den langfristigen Kapitalexport3

). Frank­
reich hat infolO"edessen Kapital bisher fast nur kurzfristig dem Ausland 
zur Verfügung 

0

gestellt. Insbesondere New York, in geringerem Umfange 
London Zürich und Amsterdam haben französische Gelder angezogen, 
von wd sie mittelbar zum Teil wieder nach Deutschland weiter am:-

1) Die Einnahmen der Vereinigten Staaten aus interallierten Schulden ur:d 
Reparati?nen bet:agen für das am~~kanische Fisk~ljahr 1928/29 302 735 000 $, die 
Kapitalbildung ;vud auf rund 10 Milliarden $ geschatzt. (Bureau of Inland -~evenue.) 

2) Diese aus den amtlichen Veröffentlichungen ?er betreffenden Lande_r zu­
sammengestellten Zahlen sind nicht ganz genau, weil die zugrunde gelegten Fmanz-
jahre nicht voll übereinstimmen. . . 

3) Der Wertpapierstempel trifft die inländisc~en vV.ertpapiere. - mit Aus­
nahme der Staatspapiere - in Höhe von 4% bzw. die Aktien, falls die 8:esellschaft 
für weniger als 10 Jahre gegründet ist, in Höhe von 2% des Nommalwer_tes. 
Ausländische Effekten unterliegen sämtlich der 4% Steuer, also auch Staatspapiere 
und Aktien (Nach dem Stand von :11Iärz 1930.) 
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geliehen wurden. Nach den französischen Zahlungsbilanzschätzungen1

) 

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 können Frankreich auch 
für langfristigen Kapitalexport zugänglich 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 Gläubigerländer seit 1925: 

Herkunft der deutschen Aus 1 an d s an 1 e i h e n 1925-1929. 
Nominalbeträge in Mill. RM. 

1925 1926 1927 1928 1929 
Gebiete 

Mill. 1 Mill. 1 Mill. 1 Mill. 1 % % % % Mill. 1 % RM RM RM RM RM 

Vereinigte 
1082,701 69,63 Staaten . 922,95 72,94 890,38 63,07 1017,09 69,41 165,82 47,57 

England 122,22 9,66 142,00 9,13 152,79 10,82 136,21 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 3,68 57,56 3,93 57.51 16,50 
sonstige 

3,451 Länder 10.31 0,81 74.40 4,79 54,20 3,84 52,58 3,59 0,99 

Insgesamt j1265,46J100,ool1554,84l100,ool1411,731100,ool1465,171100,ool 348,571100,00 

Den weitaus größten Teil haben in jedem Jahre die Vereinigten 
Staaten übernommen. 

Der amerikanische Kapitalexport war nicht nur abhängig von der 
Differenz zwischen inländischer und ausländischer Rendite, sondern auch 
besonders von den Kursgewinnmöglichkeiten an der amerikanischen 
Börse. Er wächst 1925 und 1926 in ungefähr gleichem Tempo mit den 
inländischen Emissionen. Seit 1927 steigt mit Ausbreitung der Effekten­
spekulation und ihren Gewinnchancen die inländische Emissionstätigkeit 
immer stärker, gleichzeitig sinkt die Anlage in neu aufgelegten auslän­
dischen Werten. Von dem absoluten Rückgang der amerikanischen lang­
fristigen Kapitalausfuhr seit 1927 werden zunächst die südamerikani­
schen Länder sowie Kanada und Asien betroffen, während die Kapital­
ausfuhr nach Europa und darunter insbesondere nach Deutschland bis 
1928 noch ansteigt. 1929 aber setzt der Abfall des Kapitalexportes nach 

1) P. l\Ieynal in der "Revue d'Economie politique": 
1926 1,8 Millarden Goldfrancs 
1927 2,5 „ 
192S 1,8 
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Europa (Deutschland) um so schärfer ein; er sinkt auf rund ein Viertel 
des Durchschnittsbetrages seit 19251

). 

Der langfristige Kapitalexport der Vereinigten 
S t a a t e n 1925-1929 in Mill. Doll.2). 

-
1925 1926 1927 1928 '1929 

Gebiete 

Mt·\ M{\ % Mt· \ Mill. 1 Mf·\ % % % % 
-
Europa 612,1 59 495,0 44 571,3 42 597,9 48 154,4 23 

Deutsch'land . 221,9 21 198,6 17 220,1 16 295,3 24 31,6 5 
Südamerika 136,3 13 355,0 31 359,2 26 330,1 26 225,5 33 

Argentinien . 120,8 12 108,9 10 109,4 8 53,4 4 3,01 0,4 
Brasilien . 15,0 1 60,0 5 66,8 5 73,4 6 17,01 3 

Kanada 

: 1 

138,1 14 238,5 21 268,3 19 184,9 15 288,0142 
Amerik. Besitzungen - - 14,4 1 31,8 2 7,3 1 14,3 2 
Asien. 144,7 14 31,7 3 145,1 11 130,8 10 1,5 -

Insgesamt l 1031,2[ 10011134,6[ 10011375,7[ 100 l 1251,0[ 1001 683,71 too 

England hat seine dominierende Vorkriegsposition als internatio­
naler Kapitalgeber erheblich einschränken müssen. Die innerenglische 
Kapitalnachfrage zieht heute im Gegensatz zur Vorkriegszeit den weitaus 
größten Teil der nationalen Kapitalbildung an sich. Der in langfristigen 
Auslandsinvestitionen angelegte Betrag verteilt sich zu ungefähr zwei 
Dritteln auf Dominien und Kolonien, nur ein Drittel erhalten die „frem­
den Länder". Entsprechend diesem so sehr gesunkenen Kapitalexport 
insbesondere nach den „fremden Ländern" ist auch die Summe, die Eng­
land für deutsche Emissionen aufgewandt hat, verhältnismäßig gering. 

HöheundgeographischeVerteilungderamLondoner 
Kapitalmarkt öffentlich aufgelegten Emissionen 

1913 und 1927 b i s 19293
). 

Gebiete 
1 

1913 1 1927 1 1928 1 1929 

Mill. Z 1 % Mill. $ 4) 1 % Mill. 2 4
) 1 % Mill. 2 4) 1 % 

Inland ...... 35 951 18 147 774 58 188 273 72 143 498 70 
'Dominien und Kolonien 76137 39 70294 28 45113 17 44186 21 
fremde Länder 84449 43 34621 14 30226 11 19 012 9 
davon Deutschland 176 0 4 500 2 2120 1 2 231 1 

Insgesamt 1 196 537 [ 1001 252 689 J 1001 263 612 [ 1001 206 696 [ 100 

1) Siehe Anlage 2 S. 168. 
2) Quelle: Commerce Reports 1925-1930. 
3) Quelle: "The Economist". 
4 ) Die Beträge wurden mittels Preisindex des Board of Trade auf Werte von 

1913 umgerechnet. 
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Das übrige langfristige Kapitalangebot. 

Durch Wertpapierankauf der Investment Trusts, durch direkte In­
dustriebeteiligungen, Kauf von Immobilien usw. sind in den letzten 
Jahren erhebliche Kapitalexporte durchgeführt worden. 

Die Beteiligungen ausländischer Industrieunternehmungen an deut­
schen Firmen werden wohl in den wichtigeren Fällen durch die Handels­
presse bekannt. Jeder Erfassung entziehen sich hingegen die Käufe der 
Investment Trusts, die oft die verschiedenartigsten Werte aufkaufen und 
ba,ld wieder abstoßen, um sich neuen Kapitalanlagen unter Umständen 
in anderen Ländern, zuzuwenden. Die folgende Bere'chnung kann diese 
Erkenntnislücke nicht beseitigen, sie sucht nur ungefähr die Größenord­
nung zu umgrenzen, die für. eine Kapitaleinfuhr durch amerikanische 
Investment Trusts in Betracht kommt. Die 1928 existierenden 199 In­
vestment Trusts haben näherungsweise 1200 Millionen Dollars in Wert­
papieren investiert1). Die Frage, wie sich die Anlagen geographisch 
verteilen, d. h. wieviel in domestic securities und wieviel in foreign securi­
ties untergebracht sind, läßt sich aus den Bilanzen für nur 14 Gesell­
schaften angeben. Diese Gesellschaften repräsentieren 1928 eine Anlage­
summe (Ankaufsumme) von 166 Mill. Doll. (rund 14 ,%) , von denen 
92,6 Mill. Doll. oder 56 %· in ausländischen Werten investiert sind'). 
Nimmt man an, daß die Verhältnisse dieser 14 Gesellschaften typisch 
sind für die übrigen Investment Trusts, so kommt man für 1928 zu einem 
Gesamtbestand von rund 600 Mill. Doll. im Ausland investierten Kapi­
tals. Nimmt man weiter an, daß der Anteil deutscher Effekten an den 
Auslandsanlagen der amerikanischen Investment Trusts dem Deutsch­
lands an den amerikanischen Auslandsemissionen, für 1925 bis 1928 rund 
23 %·, gleicht, so würden sich 1928 insgesamt für etwa 138 Mill. Doll. 
oder 580 Mill. RM. deutsche Effekten im Besitz amerikanischer Invest­
ment Trusts befunden haben. Rechnet man bei dieser durchaus groben 
Schätzung auch mit einer Fehlergrenze von 100 %, 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 für die ausländischen Beteiligungen 
an der deutschen Wirtschaft seit 1925 läßt sich nicht aufstellen. Für 
1927 schätzt der Enquete-Ausschuß den Zuwachs der ausländischen Be­
teiligungen in Deutschland auf 365 Mill. RM. Davon entfallen auf 
Effektenerwerb 350 Mill. RM. und auf Immobilienerwerb 15 Mill. RM. 3

) _ 

1929 hat das Institut für Konjunkturforschung eine Schätzung neuer Aus­
landsbeteiligungen an deutschen Unternehmungen versucht4

). Das In­
stitut glaubt, rund 350 Mill. RM. realen ausländischen Kapitalaufwandes 
für Beteiligungen in Deutschland angeben zu können. Der Immobilien­
erwerb ist in dieser Schätzung unberücksichtigt geblieben. Die Zahlen 

1) J. F. Fowler jr., American Investment Trusts. London 1928. 
2) Errechnet -aus Williams, Investment Trusts in America. N. Y. 1928 uml 

Grayson, Investment Trust. N. Y. 1928. 
3) Siehe Anlage 1: VII, 46/47 und Kapitel III. 
4) Wochenbericht des Instituts für Konjunkturforderung, Jg. 2, S. 166. 
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des Instituts für Konjunkturforschung betreffen zu einem Teil andere 
Transaktionen als die durch Schätzung des Enquete-Ausschusses fest­
gestellten. Der Enquete-Ausschuß geht aus vom Bestand der Wert­
papiere in ausländischem Besitz bei deutschen Banken, während das 
Konjunkturinstitut nur Paketverkäufe von Wertpapieren an das Ausland 
berücksichtigt. Der Größenordnung nach aber wird man aus diesen 
Zahlen in gröbster Annäherung schließen dürfen, daß 1925 bis 1929 jähr­
lich rund 400 bis 500 :Mill. Rl\1. ausländischen Kapitals durch direkte Be­
teiligung an Unternehmungen nach Deutschland geflossen sind, so daß 
sich der Gesamtbesitz des Auslands an deutschen Beteiligungen Ende 
1929 schätzungsweise auf 2 bis 3 Milliarden RM. belaufen dürfte. 

c) Die deutsche langfristige Kapitaleinfuhr der ein -
z e 1 n e n Per i o den 1925 b i s 1929 im Z u s am m e n h an g mit 

der inneren Wirtschafts e n t w i c k l u n g. 

In den beiden letzten Menschenaltern vor dem Kriege waren die 
Konjunkturen der großen internationalen Schuldnerländer in starkem 
Maße von den Fluktuationen des sie berührenden Kapitalstroms beein­
flußt. Die Entwicklungslinie der langfristigen Auslandsinvestitionen 
war gegeben durch das Hineinwachsen der großen agrarwirtschaftlichen 
überschußgebiete in den westeuropäischen Kapitalismus und die einzig­
artigen Gewinnmöglichkeiten, die sich aus diesem Prozeß ergaben. Die 
konjunkturellen Schwankungen der Kapitalausfuhr waren überwiegend 
abhängig von den der inneren Konjunktur des Gläubigerlandes entsprin­
genden Schwankungen der Kapitalbildung und den konjunkturellen Er­
tragsdifferenzen zwischen Inland und Ausland. Das Wachstum des 
Industrialisierungsprozesses in Übersee wurde durch Aufnahme lang­
fristiger Anleihen ebenso gefördert wie es durch Versiegen der Kredit­
quellen gehemmt wurde. 

Das borgende Deutschland der Nachkriegszeit ist im Gegensatz zu 
den großen Schuldnerländern des 19. und beginnenden 20. Jahrhunderts 
hoch industrialisiert und birgt die Bestimmungsgründe für den 
Rhythmus seines Wachstums wie alle Industrieländer vorwiegend in 
seinem industriellen Gefüge selbst. Der Zusammenhang zwischen der 
inneren Wirtschaftsentwicklung und dem Kapitaleinstrom tritt nicht in 
gleicher Deutlichkeit zutage. Es gilt allerdings auch hier die Fest­
stellung, daß das Ausmaß der Kapitaleinfuhr die große Entwicklung 
des innerdeutschen Wirtschaftsaufbaus mit ermöglicht hat. Aber für 
die Abhängigkeit der konjunkturellen Schwankungen von den Fluktua­
tionen der Kapitaleinfuhr sind die Zusammenhänge weniger klar. Der 
Kapitalimport ist nur einer von mehreren Faktoren, der die deutschen 
"\,Virtschaftsschwankungen seit der Stabilisierung mit ausgelöst 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 Auf~chw~mg durch, obwohl der Kapitalimport stark abgedrosselt ist. 
Erst seit Mitte 1928 dürfte die deutsche Depression durch die weit-
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gehende Absperrung von den ausländischen Kapitalmärkten mit­
bedingt sein1

). 

Die Darstellung der einzelnen Perioden muß sich im wesentlichen 
auf die Bewegung der Auslandsanleihen stützen, da die Angaben für die 
Entwicklung der übrigen Kapitalanlagen zu lückenhaft sind. 

1925 und 1926. 

Die ersten großen langfristigen Auslandsanleihen nach der Dawes­
anleihe strömen im 2. Halbjahr 1925 nach Deutschland2

). Es ist die 
Zeit der die inländische Kreditbeschaffung noch immer sehr erschweren­
den Restriktionspolitik der Reichsbank. Das zunächst widerspruchs­
volle Phänomen steigenden Kapitalimports bei scharf zurückgehender 
Konjunktur löst sich, wenn man sich den spezifischen Umstellungs­
char_akter. der. Depression 1925/26 vergegenwärtigt. Der Niedergang 
schemt sich m den „Verbrauchsgüterindustrien" heftiger als in den 
„Produktionsmittelindustrien" ausgewirkt zu haben. Es war gerade die 
Eigentümlichkeit der kapitalistischen Krisen der Vorkriegszeit daß die 
Einschränkungen in den Industrien des unmittelbaren Bedarf; weniger 
stark einsetzten als in den Produktionsmittelindustrien. 1925/26 aber 
müssen die Fehlinvestitionen der Inflation (einschl. der übergroßen 
Lagerhaltung) und der ersten Stabilisierungsepoche liquidiert werden 
und gleichzeitig die Ansätze zu einer Umstellung durchgesetzt werden 
die der neuen Lage auf dem Weltmarkte entspricht.. Die Zinssätze: 
zu denen in dieser Zeit investiert wurde, haben sich von den tatsäch­
lichen augenblicklichen Ertragsmöglichkeiten weit entfernt. Bei einer 
Kapitalaufnahme für Umstellungen geht der Unternehmer von anderen 
Erfolgsberechnungen aus als bei normalen Produkt.ionsausdehnungen. 
Es handelt sich_ 192_6 ~m „letzte ~ufwendungen", durch die gehofft wird, 
den Gesamtbetneb m Zukunft wieder rentabel werden zu lassen und bei 
denen die momentanen Erträge weitgehend unberücksichtigt bleiben. 

Dadurch erklärt sich die verhältnismäßig geringere Depression in 
der Schwerindustrie, während der Konsum stark zurückgeht. Die Be­
rechnungen des Instituts für Konjunkturforschung zeigen den Druck der 
Umstellung auf den Verbrauch3

). Der langfristige Kapitalimport hatte 
neben dem noch völlig unzureichenden inländischen Kapitalangebot diese 
Umstellung und Inflationsliquidierung durchzuführen. Er ermöglichte 

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 dürfen aber nicht in voller Höhe als 

Zunahme der deutschen Verschuldung dieser Jahr~ zugerechnet werden. Sie dienen 
zum Teil der Kons?li~ierung von im Jahre 1924 und im ersten_ H~lbjahr 1925 aui­
genommenen kurzfnshgen Schulden. Der Gesamtbetrag des Kapitahmports erscheint 
um den Betrag der umgewandelten Verpflichtungen überhöht. 

3 ) Vierteljahrshefte zur Konjunkturforschung 1. Jg., Heft 4, S. 25 ff. ·wie 
der Rückgang des Verbrauchs auf die Einfuhr gewirkt hat, wird weiter unten 
dargestellt. 
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2. die industrielle Konzentration dieser Jahre, die meist mit einem 
Kapitalbedarf für die „Sanierung" verbunden war, 

3. die technische „Rationalisierung". 
Nach Schätzungen des Statistischen Reichsamts1

) wurden Januar bis 
Juni 1925 etwas über 2 Milliarden RM. kurzfristige Anleihen (Laufzeit 
unter drei Jahren) zu sehr drückenden Bedingungen aufgenommen. 
Nach den vorliegenden Emissionsprospekten ist anzunehmen, daß die 
langfristigen Anleihen unmittelbar oder mittelbar zu einem sehr erheb­
lichen Teil der Ablösung dieser bereits schwebenden, der Kündigung 
unterliegenden Auslandsschulden gedient haben. Die Umwandlung 
kurzfristiger Inlandsschulden in langfristige Auslandsschulden kommt 
dem inländischen Kapitalmarkt zugute, indem er im vollen Betrage der 
konsolidierten Gelder entlastet wird und jetzt der Inlandsnachfrage 
offensteht. Der Konzentrationsprozeß war ein wesentliches Symptom 
der Depression seit 1925. In Verbindung mit der „Rationalisierung" 
ist er der typische Ausdruck für 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 stärksten Konzentrat.ions­
und Rationalisierungsmaßnahmen durchsetzten, hat hier entscheidend 
mitgewirkt. Die Ergebnisse dieser Maßnahmen führen zu einer merk­
lichen Steigerung des Mengenertrages je Kopf der Beschäftigten. Die 
entscheidende Aufwärtsbewegung sämtlicher Ertragskurven setzt mit 
dem Beginn der Krise Mitte 1925 ein und erfährt in der Depressions­
periode 1926 die stärksten Auftriebe. Die Kapitalinvestitionen 1925/26 
dienten demnach nicht dazu, einer wachsenden Bevölkerung neue 
Arbeitsplätze zu schaffen, sondern umgekehrt, eine gestiegene Produk­
tion mit verminderter Zahl von Beschäftigten zu ermöglichen. 

1927. 

Der im Anschluß an den englischen Bergarbeiterstreik einsetzende 
Aufschwung 1926/27 hat eine gegenüber 1925 stark veränderte Struktur 
der deutschen Wirtschaft zur Grundlage. Zunächst 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
~teuer hemmt das Einströmen langfristiger Kredite in den ersten 
Monaten 1927. Mit dem Fortschritt der Konjunktur zur Hochspannung 
hin wird wieder auf Auslandsanleihen zurückgegriffen, die im letzten 
Halbjahr 1927 ihre höchsten Spitzen seit der Stabilisierung erreicht. 

1928 und 1929. 
l\Ian kann nicht mit Sicherheit behaupten, daß die Abschnürung 

Deutschlands vom langfristigen Kapitalstrom seit Mitte 1928 für die 
8tockung seit dieser Zeit voll verantwortlich ist. Dennoch läßt der 

1) Vgl. S. 147. 
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Charakter der Stockung mit einiger Wahrscheinlichkeit darauf schließen, 
daß dieser Einfluß mitbestimmend war. Produktion und Beschäftigten­
ziffer sind seit 1927 annähernd 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 Produktionsprozeß eingegliedert werden konnten. 

2. Die dem natürlichen Bevölkerungszuwachs der letzten Vorkriegs­
jahre entstammenden Berufstätigen, denen die nötigen rentablen 
Produktionsstellen fehlen. 

3. Die aus Rentabilitätsmangel Freigesetzfon, die zunächst über­
wiegend der „Zirkulationssphäre" (Handel und Bankgewerbe), erst 
später den übrigen Wirtschaftszweigen entstammen. 

Der Größenordnung nach bestimmen mutmaßlich die beiden ersten 
Gruppen den Stand der Arbeitslosigkeit des Jahres 1929. 

Die inländische Kapitalbildung hat nicht ausgereicht, um den Be­
völkerungszuwachs und die von der Rationalisierung Betroffenen in den 
Produktionsprozeß einzugliedern. Der Rückgriff auf den Kapitalimport 
aber war nur in weit geringerem Umfang als in den vorhergehenden 
Jahren möglich. Die ausländische Kapitalaufnahme der öffentlichen 
Hand war durch die Tätigkeit der „Beratungsstelle" stark beschränkt. 
Der Privatwirtschaft verwehrte die Zinshöhe eine Zunahme ihrer 
Investitionen, um den Wachstumsbedarf der Bevölkerung zu befriedigen. 
Denn dieser Wachstumsbedarf ist in ganz anderer Weise wie der Um~ 
stellungsbedarf von der Entsprechung von Zinssätzen und Erträgen 
a bhängig1

) . 

2. Z a h 1 u n g s b i 1 an z a u s g 1 e i c h d u r c h E i n s t r o m k u r z -
f r i s t i g e r K r e d i t e. 

a) Die allgemeinen Faktoren, die Nachfrage und 
Angebot kurzfristiger Kredite bestimmen. 

Im vorigen Abschnitt wurde ausgeführt, daß der Passivsaldo der 
Zins- und Reparationsbilanz sowie der erweiterten Handelsbilanz 
(einschl. Gold) in der untersuchten Gesamtperiode rund 17 Milliarden RM. 
betragen hat, und daß hiervon 7 Milliarden RM. durch Aufnahme von 
Auslandsanleihen bilanzmäßig abgedeckt wurden. Die sonstige Kapital­
bewegung entzieht sich einer zahlenmäßig exakten Feststellung. Der 
Saldo der übrigen Posten beläuft sich auf rund 10 Milliarden RM.~). 
Er setzt sich im wesentlichen zusammen aus der Kapitaleinfuhr durch 
Beteiligungen, aus der Kapitalrückkehr nach der Inflation, aus der 
Kapitalausfuhr (z. T. Kapitalabwanderung) und der kurzfristigen Kredit­
bewegung. Nimmt man an, daß die Kapitaleinfuhr durch Beteiligungen 
(einschl. Kapitalrückkehr nach der Inflation) 1924-1929 rund 3 bis 

1) Siehe S. 135. 
2) Siehe S. 13!. 
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4 Milliarden R1I.1) und daß die Kapitalausfuhr zum Wie~eraufb~u 
der Handelsbeziehungen (einschl. Kapitalabwanderung)_ 2 b~s 3 Mil­
liarden RM. betragen hat, so bleibt für die gesamte Periode em Betrag 
von rund 8 :Milliarden RM. der mutmaßlich durch A.ufnahme kurz­
fristiger Kredite per Saldo ;bgedeckt wurde. Bei di~sen Schätzung~n 
handelt es sich lediglich um eine Abgrenzung der Großenordnung, fur 
die keinerlei verläßliche Anhaltspunkte zur Verfügung stehen. 

Es ist nicht möglich, den jährlichen Betrag kurzfristiger K8:pital­
aufnahme statistisch exakt zu ermitteln. J?ie Rundfrage bei . den 
Banken~) konnte nur Teilergebnisse liefern. Emen Anhalt:spunkt biet~t 
der unaeklärte Saldo" der Zahlungsbilanz, in dem allerdmgs auch die 
übri~en t:, statistisch nicht ermittelten Kapi~altransa~ti?nen en~halten 
sind. Nach diesem Saldo sowie nach den wemgen statistisch er~ittelten 
Posten der Zahlungsbilanz3

) ergibt sich die folgende mutmaßliche Ent­
wicklung des Saldos des kurzfristigen Kapitalimports. 

D e u t s c h 1 an d s k ur z fr ist i g er Kap i t a 1 im p o r t 1924-1929 
(in Mill. RM.). 

Jahre 

1924. 
1925. 
1926. 
1927. 
1928. 
1929. 

Statistisch \Ei~gesetzter\ Insgesamt4) 
ermittelt Saldo 

535 
477 

54 
2235 
1136 

673 

413 
1704 

- 870 
443 

1175 
994 

948 
2181 

- 816 
2678 
2311 
1667 

Es muß aber auf die großen Fehlerquellen dieser Aufstellung hin­
gewiesen werden. Wie im ers~n Kapitel. ausge!ü~rt wu_rde, kommen 
im Saldo der Zahlungsbilanz mcht nur die statistisch mcht er!aßten 
Kapitaltransaktionen zum Ausdruck, sondern auch alle Fehler m ~~n 
übrigen Posten der Zahlun?sbilanz,. sowei~. si_e sich_ nicht. gegenseitig 
ausgleichen. Insbesondere 1St es mcht moghch, diese mcht ~rf~ßte 
Kapitaleinfuhr aufzugliedern nach Vermeigensanlagen und kurzfristigen 
Kapitaltransaktionen. . . . 

Die kurzfristigen Kapitalbewegungen erfüllen m erster R~ihe die 
Funktion eines Spitzenausgleichs, sie sind in höchstem Maße ~onJunktur­
reagibel, und zwar sind sie abhängig sowohl von. der k~nJunkturell~n 
Situation im Gläubiger- wie im Schuldnerland. Sie reagieren auch m 
stärkster und in schnellster Weise auf die kreditpolitischen ~Iaßna~men. 
Für das .Angebot sind entscheidend die Zins- und Kursgewim;e, die aus 
einer kurzfristigen Kapitalanlage im Ausland zu erwarten smd ?egen­
über den Gewinnchancen bei einer Anlage im Innern. Besonders m den 

1) Siehe S. 141. 
2) Siehe Kap. III, S. 84f u. S. 119. 
3) Siehe Ziffer 49-54 der Zahlungsbilanz S. 167. 
4) Einschließlich Reichsbankdevisen. 
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Vereinigten Staaten kamen hierbei in den ersten Jahren die Kursgewinn­
?hancen_ an. der Börse. in Betracht. Der deutsche kurzfristige Kapital­
import 1st 1m wesentlichen bedingt durch die Höhe der deutschen Zins­
s~tze. Die Nachfrage nach kurzfristigem Kapital ist ferner in sehr 
vrnl höherem Maße, als es bei der Nachfrage nach langfristigem Kapital 
der ~all_ wa!, a~hängig von den Schwankungen der inneren Konjunktur. 
Schheßhch ISt drn Nachfrage nach kurzfristigem Kapital in vielen Fällen 
an die Stelle von langfristigem Kapital getreten1). Ohne die inter­
ventionistischen Eingriffe in den Kapitalmarkt wäre die deutsche Ver­
schuldung wahrscheinlich in höherem Maße ,eine langfristige gewesen 
als es tatsächlich der Fall ist. Statistisch läßt sich diese Tatsache abe; 
nicht nachweisen, weil zu viele Faktoren auf die Kapitalbewegung ein­
gewirkt haben. 

Deutschlands kurzfristige und langfristige 
Kapitaleinfuhr 1924-1929 

· (in Mill. RM.). 

Geschätzter 

Jahre Saldo der Langfristige 
kurzfristi'l:n Emissionen 2) 

Kapitalein hr 

1924 948 1001 
1925 2181 1186 
1926 - 816 1487 
1927 2678 1361 
1928 2311 1394 
1929 1667 339 

b) Die deutsche kurzfristige Kapitaleinfuhr 1n den 
e in z e 1 n e n P er i o den 1925-19293). 

1925. 
Nach der Dawes-Anleihe wurde Deutschland aus den Gläubiger­

ländern zunächst nur kurzfristiger Kredit zur Verfügung gestellt da. 
das wiederkehrende Vertrauen in die deutsche Wirtschaft sich 'erst 
langsam. auswirken k?nnte. Der kurzfristige Kreditstrom entsprang der 
hohen Zrnsspanne zwISchen Berlin und den übrigen großen Geldmärkten­
er wurde verstärkt durch die Reichsbank. Tagesgeld kostet in Berli~ 
im Durchschnitt Januar-Juni 1925 um 5 bis 6 % mehr als in London 
und New York. Das Devisenangebot aus den Auslandskrediten wird 
vom Markt aufgenommen, da die Handelsbilanz der gleichen Monate­
eine hohe Passivität aufweist. Der Ausgleich der Zahlungsbilanz dieses: 
Zeitabschnittes ist in ungefährer Höhe von 2 l\Iilliarden RM. kurz­
fristiger Schuldenaufnahme mit herbeigeführt worden. 

1) Siehe S. 134. 
2

) ~ac~ de_m Ausgabekurs_; die übrige langfristige Kapitaleinfuhr kann wegen 
Unvollstan<l1gkeit der Zahlen hier nicht berücksichtigt werden. 

3) Siehe Anlage 4 S. 170. 
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D i e d e u ts c h e Z a h 1 u n g s b i 1 an z J a n u a r - J u n i 1925 
( in Mill. RM.) . 

A k t i v s e i t-e Passivseite 

Bilanz der Dienste 150 Einfuhrüberschuß( einschließ-
lich Sachlieferungen) . . 1575 

Zinsen . . . . . . . . 3 
Auslandsanleihen . 200 
Kurzfristige Kapitaleinfuhr . 2180 

Goldsaldo . . . . : . . 388 
Reparationen . . . . . . 489 

----• Zunahme des Exportkredits 75 
2530 2530 

Diese Schätzung nimmt an, daß bereits Anfang 1925 dem Kapital­
import auf der einen Seite ein Kapitalexport auf der anderen Seite zum 
Wiederaufbau der Warenausfuhr gegenübersteht. 

1926. 

Die konjunkturelle Verflüssigung des Geldmarktes in der Depres­
sionszeit von 1926 führt zu einem erhöhten kurzfristigen Geldexport 
insbesondere im ersten Halbjahr. Ein Teil dieser kurzfristigen Kredit­
ausfuhr hat der Förderung des Warenexports gedient; ein großer Teil 
aber dürfte vorübergehend spekulative Anlage auf ausländischen 
Märkten gefunden haben, die in diesem Zeitpunkt größere Erträge für 
kurzfristige Gelder als Deutschland geboten haben. Die Spannen in 
Deutschland zwischen den Zinsen für langfristigen und kurzfristigen 
Kredit von 4 %· (gegenüber 21/2 % im Jahre 1927) charakterisieren die 
Auswirkungen der eigentümlichen Lage des Kapitalmarktes. Der Grund 
hierfür dürfte in der Umstellungskrise zu suchen sein, in der dringend­
ster Bedarf nach langfristigem Kapital für Rationalisierung Hand in 
Hand geht mit einer Geldflüssigkeit als Folge von wirtschaftlicher 
Stagnation in wichtigen Wirtschaftszweigen. Diese Lage findet ihren 
Niederschlag in der Zahlungsbilanz mit dem gleichzeitigen Zusammen­
treffen von hoher langfristiger Kapitaleinfuhr, kurzfristiger Kapital­
ausfuhr und Rückzahlung kurzfristiger Kredite. Diese Situation setzt 
sich noch bis in die ersten Monate 1927 fort. 

D i e d e u t s c h e Z a h 1 u n g s b i 1 a n z Ja n u a r - J u n i 1926 
( in Mill. RM.) . 

Aktivseite 

Handelsbilanz (einschließlich 
Sachlieferungen). . . . 1035 

Dienste . . . . . . . . 103 
Langfristige Kapitaleinfuhr 709 

1847 

Passivseite 

Zinsen . . . . . 
Reparationen . . . 
Gold ..... . 
Kurzfristige Kredite 

80 
572 
127 

1068 

1847 
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1927. 

Seit :März beginnt die kurzfristige Verschuldung wieder anzu­
wachsen. Mit· dem seit Ende 1926 einsetzenden Aufschwung haben 
Investition und Vorratsbildung zu Beginn des neuen Jahres ein Ausmaß 
erreicht, das zu einer Anspannung der Zinssätze führt. Der Satz für 
kurzfristiges Geld ist im Steigen. Der langfristige Kapitalimport ist 
fast völlig versiegt, so daß die einströmenden kurzfristigen Kredite in 
dieser Periode steigender Reparationen und zunehmender J;>assivität der 
Handelsbilanz den Ausgleich vollziehen. Der Ausgleich setzt sich aber 
nur unter dem Druck ansteigender Devisenkurse und beginnenden Gold­
und Devisenabflusses durch1

). • Mit dem gegenüber 1926 wieder stärkeren 
Auseinandergehen der deutschen und der ausländischen Geldsätze -
Durchschnitt Januar bis Juni 3 ,% - strömen reichlich Devisen herein: 
auch die steigenden Gewinnchancen an der Börse dürften bis Anfang 
Mai 1927 einen Reiz für ausländische Gelder ausgeübt haben. Durch 
die Restriktion der Börsenkredite seit Mitte Mai 1927 und die damit 
zusammenhängenden Kurszusammenbrüche wandern jedoch kurzfristige 
Gelder ab. Seit Juni, Juli 1927 liegt _wieder ein reichliches kurzfristiges 
auswärtiges 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 übersieht hervor: 

Die deutsche Zahlungs b i 1 an z Januar - Juni 1927 
(in Mill. RM.). 

Aktivseite Passivseite 

Dienste. • . . . 
Auslandsanleihen . 
Kurzfristige Kredite 

154 
150 

2199 

Handelsbilanz ( einschließlich 
Sachlieferungen) . 

Zinsen ... 
Goldsaldo . . . . 

____ , Reparationen . . . 

2503 

1503 
160 
116 · 
724 

2503 

Die wachsende Zinsdifferenz (rund 4 %1 gegenüber New York und 
London) des zweiten Halbjahres 1927 führt zu einer wefülren Zunahme 
der kurzfristigen Krediteinfuhr (rund 0,8 Milliarden RM.). Die Wechsel­
kurse sinken bis unter die Parität. Jetzt steht der Devisenmarkt im 
Gegensatz zum ersten Halbjahr unter einem Druck der Angebotsseite, 
wodurch ein Devisenzustrom zur Reichsbank ausgelöst wurde2

). 

Auch 1927 werden durch die hohe Auslandsverschuldung kurz­
fristige Exportkredite ermöglicht. 
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1) Siehe S. 153. 
2
) Siehe S. 154. 

1928. 
Die l\Iaßnahmen der Reichsbank1

) zur Minderung von Auslands­
anleihen führen zu einem verstärkten kurzfristigen Kapitalimport. Der 
dauernd sehr hohe Abstand der deutschen von den ausländischen Zins­
sätzen (insbesondere der französischen, schweizerischen und holländ.i­
schen Sätze um rund 4 %) verbürgt einen ununterbrochenen Zufluß. Die 
Devisenkurse liegen dauernd unter der Parität, erst gegen Ende des 
Jahres mit Ansteigen des amerikanischen Zinsniveaus und der Gewinn­
chancen an der ·amerikanischen Börse überschreitet der Dollar die 
Parität. Das erste Halbjahr 1928, in dem noch einige langfristige An­
leihen durchgesetzt werden, zeigt gegenüber dem zweiten Halbjahr noch 
verhältnismäßig geringen kurzfristigen Kreditimport: 

D i e d e u t s c h e Z a h 1 u n g s b i 1 an z Ja n u a r - J u n i 1928 
(in Mill. RM.). 

Aktivseite 

Dienste. . . . . 
Auslandsanleihen . 
Kurzfristige Kredite 

Passivseite 

150 
i:170 

1220 

Handelsbilanz ( einschließlich 
Sachlieferungen) . 1069 

160 Zinsen . . . 
Goldsaldo . . . . 

____ 
1 

Reparationen . . . 

2340 

• 236 
. · 875 

2340 

Die kurzfristige Schuldenaufnahme steigt im Verfolg der ~estlichen 
Monate, in denen die Auslandsanleihen geringer werden; srn dürfte 
Juni-Dezember 1928 ungefähr 2,2 Milliarden RM. erreicht haben. ~u~d 
1 Milliarde RM. aber ist wahrscheinlich kurzfristig oder langf nshg 
wieder in das Ausland abgewandert. 

1929. 

Die Anspannung der internationalen Geldmärkt~ (i!lsbesonde~e 
New Y orks) seit Mitte 1928 vermindert weiter die Zmsd1fferenz;_ sie 
beträgt im Durchschnitt Januar-Mai 1929 wenig m_ehr als 2 %- Hmzu 
kommt die Unsicherheit über den Ausgang der Pariser Verhandlungen, 
die zu starken Baissespeku1ationen in Reichsmark auf den ausländisc~en 
Plätzen und teilweise auch zu Kreditkündigungen führt. Das auslan­
dische kurzfristige Kreditangebot erreicht im Vergleich zu den bisirn~igen 
Jahren einen besonderen Tiefstand. Kreditrückflüsse und Restnktions­
politik der Reichsbank verschärfen die Nachfrage_ nach Devisen2

), so 
daß die Devisenkurse zum oberen Goldpunkt ansteigen. 

Mit der starken Erhöhung der deutschen Geldsätze im Mai-Juni 
1929 und der seit dem zweiten Halbjahr 1929 wachsenden Verflüssigung 

1) Siehe Bericht des Enquete-Ausschusses „Die Reichsbank", S. 81ff. 
'1) Siehe S. 154. 
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D i e d e u t s c h e Z a h 1 u n g s b i 1 a n z J an u a r - J u n i 1929 
(in Mill. RM.). 

Aktivseite 

Warenausfuhr . . . . . • 6 548 
Edelmetallausfuhr . . . . . 952 
Saldo der Dienstleistungsbilanz 

( einschl. Reparationssachliefe-
rungen) . . . . . . . . 650 

Emission von Anleihen im Aus· 
land (einschl. kurzfristige An· 
leihen) • . . . . • . . 290 

Kurzfristige Kapitaleinfuhr . . 235 
8675 

Passivseite 

Wareneinfuhr . . . . 
Edelmetalleinfuhr . . 
Reparationsleistungen . 
Saldo der Zinsenbilanz . . . 
Tilgungen von Auslandsanleihen 

6821 
88 

1251 
425 
90 

8 675 

der internationalen Märkte öffnet sich wieder die Zinsspanne (etwa 4 % 
im Durchschnitt Juni-Dezember 1929). Sofort fließen neue aus­
ländische Gelder ein. Die Wechselkurse sinken schnell unter die 
Parität, wo sie bis Jahresende verharren. Die kurzfristige Kreditein­
fuhr seit Juni 1929 dürfte rund 1,5 Milliarden RM. betragen haben. 

3. Der Zahlungsbilanzausgleich durch Gold- und Devisenexporte. 

a) D i e a 11 g e m e in e n Faktoren, die Gold - und D e v i s e n -
bewegungen bestimmen. 

In den Untersuchungen des vorigen Abschnitts wurden bei der 
kurzfristigen Verschuldung die Devisen der Zentralbank (Auslands­
wechsel und Auslandsguthaben) nicht mit behandelt. Ihre Bewegungen 
werden im folgenden zusammen mit den Bewegungen des Goldes be­
trachfait, da Gold und Devisen der Zentralbank zusammen ihre Wäh­
rungsreserve darstellen und ihr Zu- und Abfluß somit durch andere 
Momente mitbestimmt wird als die Bewegung der übrigen 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 Goldwährungsländern erhalten. Es stellt also eine 
Ware dar, die bei Andauer der Goldwährung in allen diesen Ländern 
zu festem Inlandspreis gekauft und verkauft werden kann und also ein­
geführt oder ausgeführt werden muß, sobald der Ausgleich der übrigen 
Posten der Zahlungsbilanz den Wechselkurs über 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 ergänzende Ausbildung einer 
Devisenpolitik lassen die Gold- und Devisenbestände der Zentralbank 
somit als „Spitzenausgleichsmittel" der zwischenländischen ·vvirtschafts-
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vorgänge erscheinen. Unter diesem Gesichtspunkt werden sie im 
folgenden, gemäß dem Grundgedanken diese~ Analy~, beha~delt. Es 
ist aber zu bedenken, daß sie keineswegs immer eme passive Rolle 
spielen, denn die Zentralbanken haben die Möglichkeit, Käufe und Ve:· 
käufe von Gold und Devisen auch dann vorzunehmen, wenn das fre~e 
Spiel der Kräfte solche Bewegungen noch nicht auslösen würde. Sie 
werden zu solchen Eingriffen durch den Umstand veranlaßt, daß Gold 
und Devisen zugleich als Deckung ihrer. Verbindl.ichkeiten aus .~ oten 
oder Giralguthaben gelten und daß wirtschaftliche oder pohh~che 
Gründe die Erhöhung dieser Deckungsmittel als erwünscht erschei.nen 
lassen können. Zwischen beiden Funktionen von Gold und Devisen 
bestehen Zusammenhänge. Aber diese Wechselwirkungen sind nich~ so 
eng, daß nicht eine gesonderte Analyse der Vorgänge unter beiden 
Gesichtspunkten notwendig würde. 

Der Gold- und Devisenbestand der Reichsbank betrug Anfang 
1925: 2,1 l\Iilliarden, Ende 1929: 3,1 Milliarden RM. Diese Zunah.me 
war wesentlich bedingt durch die Steigerung der deutschen Produ~tion 
in den Jahren nach der Inflation, die bei den gegebenen Zahlungssitten 
und der gegebenen Notenbankverfassung zu einer ~unah1:1~ der 
Deckunasreserve führen mußte. Darüber hinaus war die Politik der 
deutsch:n Notenbank wie auch diejenige anderer Län~er darau~ ge­
richtet eine Verstärkung der Währungsreserve über die gesetzlichen 
Vorschriften hinaus zu schaffen1

). Neben diesen allgemeine~ Faktore?, 
die für die Zunahme der Gold- und Devisenbestände der Reichsbank m 
der untersuchten Gesamtperiode bestimmend waren, wirkten noch be­
sondere Gründe zeitweilig mit, die zu einem verstärkten Gold­
und Deviseneinstrom oder einem Gold- und Devisenabfluß geführt haben. 
Gerade in diesen Sonderbewegungen zeigt sich die eigentümliche F_unk­
tion, die der Gold- und Devisenbilanz im ganzen der Zahlungsbilanz 
zukommt: 

Ein Gold- und Devisenabstrom ergab sich zu Zeiten, in de~en die 
warenmäßige Umstellung auf einen Ausf~hrübers.chuß den ~usgleich ~er 
Zins- und Reparationszahlungen noch mcht bewirkte und m denen em~ 
Hemmung des Kapitaleinstroms plötzlich einsetzte (z.B. Anfang 192' 
und 1929). 

Eine vermehrte Einfuhr von Gold und Devisen ergab sich zu Zeiten, 
in denen ein Kapitaleinstrom auf Grund der Zinsdiffer.e~zen vorlag, 
aber die deutsche Konjunkturlage eine warenmäßig_e Rea~isierung durch 
steigende Einfuhr nicht zuließ (z.B. 1926). Nur m Penoden des Auf­
schwungs bestand die Tendenz einer sofortigen Umwand~un~ all~? zu­
strömenden Auslandskapitals in Wareneinfuhr, während die ems~romen­
den Kredite in Zeiten einer Depression zum Verkauf de_r J?e~_ise~ an 
die Reichsbank geführt haben und dieser Umwandlung m mlandische 
Zahlungsmittel augenblicklich keine entsprechende Nachfrage nach aus­
ländischen Rohstoffen und Lebensmitteln gegenüberstand. 

1) Siehe Bericht des Enquete-Ausschusses „Die Reichsbank", S. 79f. 
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pie Auf~eilung_ der Währungsreserven in Gold und Devisen ist 
zu· ~mem T~Il bedmgt durch die gesetzlichen. Vorschriften da die 
Devisen nur 1_~ ~öhe von einem Drittel des vorhandenen Goldbestandes 
als deckungsfah1g gelten. Tatsächlich hat die Reichsbank die Tendenz 
verfo~?t, den Goldbestand auch über diesen gesetzlichen Mindestanteil 
~u stark~:11, so daß der Bestand an deckungsfähigen Devisen sich in 
immer starkerem Maße von der zulässigen Grenze fernhielt. 

Der Bestand an Go 1 dun d Devisen bei der Reichsbank. 

1 Bestand a, davon Gold 31. 12. Gold und Devisen 

1000 RM 1000 Rl\I % 

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 

N~ch Beseitigung der starren Dollarnotiz hat die Reichsbank mehr­
fach die a~sländischen J?evisenkurse auf den unteren Goldpunkt fallen 
la~sen, bei ~e~sen E~re1c~ung es für die ausländischen Zahlungsver­
pfhchteten b11hger wird, ihre Verpflichtungen durch Goldimport nach 
Deutschla~d 8:ls durch Ankauf von Markzahlungsmitteln bzw. durch Ver­
ka1:f ausland1~cher Zahlungsmittel zu erfüllen. Umgekehrt hat die 
R~1chsbank be1 st:1rker Nac~frage nach ausländischen Zahlungsmitteln 
mit ~bgabe1;1 aus ~h~em Dev1s_envorrat ausgeholfen und die Goldreserve 
erst m zweI_~er Lm~e an_gegnff e~; Das in dem Bericht des Enquete­
~ussch1:sses uber „Die Reichsbank 1

) geschilderte und motivierte Streben 
~er ~mchsba~~ nac!1 Goldansammlung hat aber auch zu Goldankäufen 
m Fallen gefuhrt, rn denen_ wenigstens. auf den ersten Blick die Lage 
des We~hselkurse~ und rem ~ommerzielle Erwägungen Goldimporte 
durch pr:vate _A~~ntrage ~?eh rncht gerechtfertigt hätten. Mit Sicherheit 
l~ssen s1_ch hierub_er freilich keine Aussagen machen, weil es sich zu 
emem Tell um russisches Gold gehandelt hat, das sich auf dem Transport 
n~c~ Londo!1 befand und an Deutschland zu einem verhältnismäßig 
b1ll!gen Preise abgegeben werden konnte, da der Verkäufer hierdurch 
Transportkosten sparte. 

b) Die Goldbewegungen in den einzelnen Perioden 
1925-19292

). 

1925 und 1926. 
In den ersten __ n~un Monaten 1925 muß die Reichsbank zur Ab­

deckung der auswarhgen Verpflichtungen rund 1 Milliarde Gold und 
1

) Siehe S. 74 f. 
2
) Siehe Anlage 4 S. 170. 
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Devisen abgeben. J\Iit dem Einströmen der kurz- und langfristigen 
Kredite seit dem letzten Drittel 1925 steigen Gold- und Devisenvorräte 
der Reichsbank an. Mehr als die Hälfte der von September 1925 bis 
Dezember 1926 aufgenommenen Auslandskredite werden warenmäßig· 
nicht ausgenutzt und strömen gegen Notenausgabe in die Reichsbank. 

Durch Umwandlung von Auslandsguthaben in Marknoten bei der­
Reichsbank hat die Wirtschaft einen großen Teil ihres zusätzlichen Be­
darfs an Umlaufsmitteln befriedigt. Auch die verschiedenen infolge 
steigenden Gold- und Devisenbestandes bei rückläufiger Konjunktur 
vorgenommenen Diskontsenkungen von 8 %: :am 12. Januar bis auf 6 % 
am 6. Juli können den Zustrom zur Reichsbank nicht vermindern. Durch 
Aufnahme ausländischer Kredite sind die deutschen Banken und Unter­
nehmungen den Kreditrationierungen des Jahres 1925 und dem gegen­
über dem Ausland relativ immer noch hohen Diskont- und Lombardsatz. 
der Reichsbank ausgewichen, ohne dabei wegen der starren Dollarnotiz 
(bis 23. August 1926) ein Kursrisiko einzugehen1

). Aber auch nach Ein­
führung der variablen Dollarnotiz zog der hohe Diskontsatz ausländische 
kurzfristige Gelder - wegen des zu hohen Kursrisikos allerdings nicht 
mehr Tagesgelder - an, die bei der Reichsbank in Reichsmark umge­
wandelt wurden. 

Diese warenmäßig zum Teil unausgenutze lang- und kurzfristige 
Kapitaleinfuhr des Jahres 1926 führt per Saldo zu einer Erhöhung der· 
Gold- und Devisenbestände der Reichsbank in Höhe von 643 Mill. RM. 
Der Zuwachs entfällt fast allein auf den Goldbestand, der um: 
546 Mill. RJ\I. ansteigt. Insbesondere in den letzten fünf Monaten ge­
langten bei der damaligen Schwäche des Pfundkurses erhebliche Gold­
beträge durch Arbitragekäufe an die Reichsbank2

). 

1927. 

Mit der sinkenden Zinsdifferenz zwischen Inland und Ausland um· 
die Jahreswende 1926/27 strömen kurzfristige Kredite. aus Deutschland· 
wieder ab und verknappen den inländischen Devisenmarkt3

). Die lang-­
fristige Kapitaleinfuhr ist stark gedrosselt, so daß von dieser Seite 
nur wenig Devisen zur Verfügung stehen. Gleichzeitig aber werden 
infolge des Konjunkturanstieges, der sich zunächst in einer gegenüber· 
der Ausfuhr vermehrten Einfuhr äußert, und infolge steigender Repara­
tions- und Zinsverpflichtungen mehr Devisen nachgefragt als zur Verfü­
gung stehen. Am 12. Januar 1927 hat die Reichsbank noch im Amichluß:. 
an die sinkenden Zinssätze von Ende 1926 ihren Diskont von 6 auf 5 % 
herabgesetzt. Die Diskontermäßigung bei konjunkturell jetzt anziehen­
den inländischen Geldsätzen erlaubt wachsende \Vechseleinreichungen 
zum Devisenankauf. Im ersten Halbjahr 1927 gibt die Reichsbank-

1) Siehe 13ericht des Enquete-Ausschusses „Die Reichsbank", S. 76f. 
2) Verwaltungsbericht der Reichsbank für das Jahr 1926, S. 10f. 
3) Siehe S. 148. 
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rund 1 Milliarde an Gold und Devisen ab, ungefähr den gleichen Betrag, 
der sich in den vorhergehenden l:yz Jahren bei ihr angesammelt hat. 
Die hierauf folgenden Diskonterhöhungen der zweiten Hälfte 1927 
:ziehen kurzfristige Kredite nach Deutschland und bringen Devisen 
in Höhe von 300 Mill. RM. zur Reichsbank; ihr Gold- und Devisen­
vorrat bewegt sich in dieser Zeit in Größen, die den normalen Deckungs­
nnd Beweglichkeitssatz nicht weit überschreiten. Als infolge des 
;Stärkeren Zuflusses von Auslandsanleihen der Außenwert der Reichsmark 
ansteigt, so daß der Goldimportpunkt fast erreicht wurde, entschließt 
sich die Reichsbank, nur noch den gesetzlichen Goldankaufspreis zu be­
Technen, wodurch sie ein weiteres Anwachsen ihrer Goldbestände ver­
hindert. Statt Gold fließen im zweiten Halbjahr 1927 Devisen zur 
Reichsbank, allerdings in weit geringerem Umfang als im Vorjahr; die 
einströmenden Devisen werden jetzt überwiegend vom Markte direkt auf­
genommen und für die stärker als die Ausfuhr ansteigenden vVaren­
importe wieder abgegeben. 

1928 und 1929. 

Seit Ende 1927 erfährt der Devisenvorrat der Reichsbank keine 
weitere Vermehrung. Statt dessen wachsen die Goldbestände 1928 um 
weitere 860 Millionen RM. an. In den ersten Monaten 1928 fließt Gold 
infolge des Wechselkursstandes aus den Vereinigten Staaten nach 
Deutschland, seit dem Sommer muß insbesondere die Bank von England 
stark Gold abgeben, da das Pfund lange Zeit unter dem Goldeinfuhr­
punkt liegt. Mit dieser Verflüssigung des Devisenmarktes sinken die 
inländischen Zinssätze (Privatdiskont seit Mitte 1928 von 6% % auf 
.5% %i zu Ende des Jahres), so daß die Reichsbank am 12. Januar 1929 
ihren Diskontsatz von 7 % auf 61/z % ermäßigt. 

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 
,<les Reichsbankdiskonts am 12. Januar 1929, eine Zinsdifferenz gegen­
über dem Ausland, wenn auch in geringem Umfange. Eine bedenkliche 
Beanspruchung der Währungsreserve der Reichsbank trat erst im 
•Gefolge der politischen Ereignisse der Pariser Konferenz im April 
1929 ein. Spekulative Reichsmarkabgaben im Ausland, Angstkäufe von 
Devisen durch das deutsche Publikum, in geringem Maße Kündigung 
kurzfristiger Auslandskredite, zwingen die Reichsbank zur Deckung der 
Verpflichtungen Gold und Devisen abzugeben. Sie verliert binnen weniger 
Wochen 1 Milliarde Währungsdeckungsmittel und trotz Diskonterhöhung 
(am 25. April auf 71h %) bis Mitte Mai 1929 insgesamt rund llh 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 Rückstrom wieder ein. Infolge 
der internationalen Entspannung zu Ende des Jahres setzt die Reichs-
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bank ihren Satz um% % 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 Zahlungsbilanzausgleicli durch Handelsbilanzumschwung. 

a) A 11 gemeines. 

In den bisherigen Abschnitten wurden die Ausgleichsposten der 
deutschen Zahlungsbilanz von 1925 bis 1929 dargestellt, die internatio­
nalen Kreditbeweaungen entspringen. Der Ausgleich durch einen Über­
schuß der Handclsbilanz spielte in dieser Periode keine wesentliche 
Rolle. Der fast stetigen Passivität stehen nur kurze Perioden der Akti­
vität gegenüber. Diesen Ausgleichsposten kommt aber eine ganz grund­
sätzliche Bedeutung zu, die eine eingehende Untersuchung der Tende~zen 
erforderlich macht, die in den letzten Jahren bemerkbar waren. Emer 
Fortsetzung der Reparations- und Zinszahlung~n im ".'orgesehenen Aus­
maß muß ein Überschuß der Handels- und Dienstebilanz entsprechen. 
Der Ausgleich durch Goldzahlungen hat seine enge Grenze in dem ~old­
und Devisenbestande der über die Deckung des Notenumlaufs hmaus 
zur Verfügung steht.' Aber auch der Ausgleich durch Kapitaleinfuhr 
hat seine Grenze. 

Die aroßen Kapitalausfuhrländer können ihr Interesse darauf 
richten eitweder in Deutschland vorhandene Vermögensobjekte zu er­
werben' oder Wertpapiere zu zeichnen oder sich an der Schaffung ~euer 
Unternehmungen zu beteiligen. Ein solcher Kapitalimport ist a1;1gesichts 
der binnen- und weltwirtschaftlichen Lage Deutschlandi;; auf die Dauer 
höchst unwahrscheinlich. Der Übergang von Vermögensobjekten an 
das Ausland findet seine Grenze darin, daß nur ein Teil der überhaupt 
vorhandenen Objekte auf das Ausland genügende Anziehungskraft 
ausübt. 

Es wurde bereits1 ) erwähnt, daß die Kapitaleinfu~: d~rc~ Auslands­
emission in der großen Linie ihrer Entwicklung abhangig ISt von der 
wirtschaftlichen Entwicklung des Schuldnerlandes. Im Laufe ~es 
19. Jahrhunderts hatten große Wirtschaftsgebiete durch Jahrzeh~te ~m­
durch eine Kapitaleinfuhr aufzuweisen, die. stärker wuchs 3:ls die hier­
durch entstehenden Zinsverpflichtungen. Hier handelte es sich a_ber. UI? 
neu erschlossene Wirtschaftsgebiete mit ge~enüb_er den 3:ltkapitahsti­
schen Gebieten weit höheren Ertragsmöglichkeiten. Diese Voraus­
setzungen sind für Deutschland nicht ge~eben. Infolge des a~s der 
Struktur der hochkapitalistischen Länder sich ergebenden rela~iv be­
grenzten vVachstums, d. h. der im Vergleich zu „N eulän~ern" germ~eren 
Ge\\·innchancen, muß angenommen werden, daß die Reparations­
zahlungen und die sich häufenden Zinsbeträge stä~ker wa?_hsen als der 
Kapitalimport. Auch Auslandsa~leihen d~r öffentlichen Korperschaften 
für andere als rentable Zwecke smd auf die Dauer unter Auf~ec~terhal­
tung ihrer Kreditfähigkeit nur innerhalb gewisser Grenzen moglich. 

1) Siehe S. 141. 

11 Enquete-Ausschuß. I. Die deutsche Zahlungsbilanz. 155 
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Es ist nicht möglich, über den Zeitpunkt eines Umschlags der Kapital­
und Zinsbilanz irgendeine Aussage zu machen. Das frühere oder spätere 
Eintreten dieses Umschwungs ist abhängig von der Art des Wachstums 
der deutschen Wirtschaft. Hier ist zu unterscheiden, ob es sich um ein 
Wachstum entsprechend der natür liehen Bevölkerungsvermehrung 
handelt oder um ein Wachstum des Einkommens, bezogen auf den Kopf 
der Bevölkerung. Im zweiten Fall kann angenommen werden daß die 
Kapitaleinfuhr in stärkerem Maß zu einer Stärkung der inneren' Kapital­
bildung führt und somit bei sinkenden Zinssätzen der Anreiz für die 
Kapitaleinfuhr sich schneller vermindert, als wenn die Ausrüstung einer 
zunehmenden Bevölkerung mit Produktionsmitteln auf ausländisches 
Kapital angewiesen ist. Aber auch in dem Fall einer Eingliederung des 
natürlichen Bevölkerungszuwachses in den Produktionsprozeß mittels 
ausländischen Kapitals werden voraussichtlich früher oder später Re­
parationen und Zinsen den Kapitalimport übersteigen. Damit ist 
keineswegs behauptet, daß Deutschland von einem bestimmten Zeitpunkt 
an überhaup~ kein Kapital einführen wird. Es wird so wie jedes Land, 
das an dem mternationalen Geld- und Kapitalverkehr teilnimmt immer 
~apital leihen und ausborgen, nur daß per Saldo mutmaßlich d'ie jähr­
liche Reparations- und Zinszahlung größer sein wird als die jährliche 
Kreditaufnahme. 

b) Die Entwicklung 1925 bis 19291
). 

In der untersuchten Zeitperiode war in zwei verhältnismäßig kurzen 
Abschnitten ein.Überschuß der Handelsbilanz zu verzeichnen. Nur 1926 
und 1929 kann davon gesprochen werden, daß ein Teil der Zins- und 
Reparationsleistungen bilanzmäßig durch die Überschüsse aus dem 
Außenhandel abgedeckt wurde. 

Es ist aber nicht angängig, lediglich diese kurzen Zeitperioden 
isoliert zu betrachten, denn auch in den Jahren, in denen die Ab­
deckung durch Kapitaleinfuhr erfolgte, ließ sich bereits eine Tendenz 
zur Aktivierung der Handelsbilanz erkennen. Der Kapitalimport 
hat nicht nur die augenblickliche Lücke der Reparationsaufbringung 
gefüllt, sondern gleichzeitig die Anpassung der deutschen Volkswirt­
schaft an die neuen Bedingungen des internationalen Handels eingeleitet. 
Die Kapitaleinfuhr ermöglichte das Wachstum der Wirtschaft, aber 
bisher nur bei relativ (d. h. im Verhältnis zum Ausland) sehr hohen Zins­
sätzen. Durch diese relative Überhöhung eines wichtigen Kostenfaktors 
ist bei den deutschen Exportwaren ein Druck auf die übrigen Kosten­
faktoren wahrscheinlich; die Lohnentwicklung und Beschäftigung der 
Erwerbstätigen (Lohnsatz und Lohnsumme) blieben hiervon nicht un­
berührt. Auch in der Preisentwicklung Deutschlands im Verhältnis zur 
Preisentwicklung des Auslandes wirkt sich dieser Sachverhalt aus, 
soweit nicht aus der inneren Preisbindung Hemmungen entstanden. Der 
Preisdruck, die veränderte Organisation der Wirtschaft, die technische 

1) Siehe Anlage 5 S. 171. 
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Umstellung, der Wiederaufbau des Handelsapparates und die in den 
letzt~n. Jahren auf Grund eigener Auslandsverschuldung sich bessernden 
Kr~diberungsmöglichkeiten von Industrie und Handel führen zu einer 
Ste~gerung der Ausfuhr; die Einfuhr macht die Steigerung nur in weit 
germßerem 1:Jmfange mit. Die in Perioden gehemmter Kapitaleinfuhr 
vermmderte mnere Kaufkraft hat diese Entwicklung unterstützt. 

D e u t s c h l a n d s Au s fuhr u n d E i n f u h r 1925 b i s 1929. 

Jahr 
Aus f u h r Ein f u h r Saldo 

1 

. ---- . . ..... . 

i. l\1illd. Rm. 1 1925 = 100 1 i. Milld. Rm. 1 1925 = 100 1 i. l\lilld. Rm. 

1925 9,6 
i 

100 1 11,9 100 -2,3 
1926 10,7 

1 
111,5 9,9 82,9 + 0,8 

1927 11;1 

1 

115,7 14,1 118,5 -8,0 
1928 12,6 131,3 13,9 116,8 -1,3 
1929 13,5 140,6 13,5 113,4 ±0,0 

Der Verlauf des Außenhandels zeigt deutlich, daß in den ab­
~elaufen_en Jahren ein~ ~llmä~lich sich ~urchsetzende Entwicklung vor­
liegt_, m~ht etwa lediglich die stoßweisen Ergebnisse von sinkender 
Kapitalemfuhr oder gar von Diskonterhöhungen der Notenbank die in 
der untersuchten Periode einen nachweisbaren Einfluß wohl ~uf die 
kurzfristigen Kredittransaktionen und Goldbewegunaen nicht aber 
unmittelbar a~f Preisniveau und Außenhandel gehabt hab~n dürften. 

In der Wirtschaftsgeschichte gibt es eine Reihe von Fällen in denen 
der Krediteinstrom in bestimmte Wirtschaftsgebiete plötzlich ahgestoppt 
wur~e Cz: B. Argentin_ien in d~n Jahren nach 1890). Die Minderung der 
Kapitalemfuhr war hier unmittelbar verbunden mit einem so starken 
Rückgang ~er Einfuhr _bei gleichzeitiger Ausfuhrsteigerung, daß sich 
sehr ~ald em Handelsbilanzumschwung einstellte. Die Kapitaleinfuhr 
w~r hier. eng verbunden mit der Einfuhr entsprechender Güter. In den 
Fallen, m denen sich der Handelsbilanzumschwung überwiegend ein­
stell~e durch Aysfuh~steigerung (z. B. Kanada während des Krieges), 
war 1m allge_memen die wirtschaftliche Situation für die Nachfrage nach 
d~n E_~zeugr.ussen des betreffenden Landes äußerst günstig. Es handelte 
sich ubennegend um Agrar- und Rohstoffländer. für die in den be­
treffenden Perioden gerade eine äußerst dringliche Nachfrage vor­
handen war. 

Der deutsche Handelsbilanzumschwung vollzieht sich unter anderen 
Voraussetzungen. Eine langfristige Kapitaleinfuhr in Deutschland 
ä?ßert sich zu_nächst teilweise in einer Nachfrage nach inneren Erzeug­
mssen (1Iaschmen zum Ausbau oder zur Neuerrichtung von Produktions­
anlagen) und erst nach einiger Zeit in einer steigenden Einfuhr von 
Roh~toff ~n und Agrarprodukten. Ein Rückgang der langfristigen 
Kapitalemfuhr äußert sich entsprechend in einem Absinken der Nach­
~rag~ im Inland und erst, vermittelt durch innere Preisumschichtungen 
m emem Rückgang der Einfuhr. ' 
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Der Anteil Deutschlands an der Gesamteinfuhr 
der deutschen Absatzländer in den J a h r e n 1912, 1913, 

1925, 1928 
in ;ll '" . o. 

Länder 1912 1913 1925 1928 

Großbritannien 1 ) 9,4 10,5 3,7 5,3 
Frankreich 12,2 12,7 5,3 9,3 
Belgien . 14,2 16,3 9,2 12,6 
Rußland 45,4 47,fi 16,4 28,0 
Österreich-Unga;n 39,5 40,1 
Österreich . . . 15,0 20,3 
Ungarn . 15,0 19,5 
Tschechoslowakei 31,3 25,0 
Italien 16,9 16,8 8,6 10,0 
Niederlande 29,0 29,1 24,2 27,2 
Übriges Europa 2) 29,6 30,2 19,2 21,4 3 ) 

Vereinigte Staaten 10,4 10,3 3,9 5,4 
Übriges Amerika 4) 11,0 5) 11,8 7,5 6,9 6) 

Afrika 7) 5,9 6,0 4,7 8) 6,0 9) 

Asien 10) 5,0 6,0 4,2 5,0 11) 

Der Ausfuhrsteigerung kommt keine besonders günstige Nachfrage­
situation in den Abnehmerländern entgegen. Denn die Intensität der 
ausländischen Nachfrage nach deutschen Industriewaren ist weitaus ge­
ringer, als seinerzeit während des gewaltigen Auftriebs des Kapitalismus 
im 19. Jahrhundert die westeuropäische Nachfrage nach Agrarprodukten 
und Rohstoffen gewesen ist. Die Beträge, die das Ausland aus den 
deutschen Reparations- und Zinszahlungen empfängt, werden wohl nur 
zu einem Teil unmittelbar zum Ankauf deutscher Erzeugnisse verwendet 
werden. Zum größeren Teil muß sich ein Ausgleich zwischen der inneren 
Kaufkraftminderung Deutschlands und der Kaufkraftsteigerung des Aus­
landes erst auf dem Umwege über eine Reihe von Umschichtungs­
prozessen und Kapitaltransaktionen im In- und Ausland durchsetzen. 

1) Einfuhr aus den Ursprungsländern. · 
2) Übriges Europa: Bulgarien. Dänemark, Finnland, Griechenland, Norwegen, 

Portugal, Rumänien, Schweden, Schweiz, Spanien; seit 1925 auch Estland, Irischer 
Freistaat, J ugoslavien, Lettland, Litauen, aber ohne Rumänien. 

3) 1928 vorläufige Ergebnisse; bei Portugal, Spanien und Norwegen Zahlen 
für 1927. 

4) Übriges Amerika: Argentinien, Brasilien, Canada, Chile, Costa Rica, Cuba, 
Honduras, Paraguay, Peru, San Salvador, Uruguay, l\Iexiko. 

5) Ohne Uruguay. 
6) Vorläufiges Ergebnis; für Argentinien und Mexiko Zahlen von 1926; für 

Chile, Cuba, Hon.~uras, Paraguay, San Salvador, Uruguay Zahlen von 1927. 
7) Afrika: Agypten, Algerien, Britisch Südafrika, Goldküste, Nigerien, Tunis, 

Kongo; 1913 ohne Kongo. 
8) 1925: Südafrikanische Union statt Britisch Südafrika. 
9) Vorläufiges Ergebnis; für Goldküste Zahlen von 1926; für Algerien, Kongo, 

Nigerien Zahlen von 1927. 
10) Asien: Britisch Indien, Ceylon, Straits Settlements, China, Japan, Nieder­

ländisch Indien, Persien, Philippinen, Siam. 
11) Vorläufiges Ergebnis; für Ceylon, Straits Settlements Zahlen von 1926; 

für China, Niederländisch Indien, Persien, Siam Zahlen von 1927. 
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Die deutsche Ausfuhr steigt seit 1925 nach den europäischen Län­
dern, irn::besondere nach denen „Industrieeuropas", stark an'.!.). Die 
ganze Periode ist durch eine aktive Handelsbilanz mit diesen Ländern 
gekennzeichnet. Die Passivität der Bilanz entspringt dem Handel mit 
den übrigen Kontinenten, die in wachsendem Maße 1,"f,f aren liefern, wäh­
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 Länder. Denn weder die europäischen noch die 
außereuropäischen Länder erfahren seit 1925 wesentliche Steigerungen 
ihrer Gesamteinfuhr. 

Dieselbe Erscheinung drückt sich auch darin aus, daß Deutschland 
srinen Anteil am Welthandel (wichtigste Länder) von 7,9 % im Jahre 
1925 auf 10,1 % im Jahre 1928 gegenüber 12 %: im Jahre 19132

) steigern 
konnte. Demnach hat sich die deutsche Ausfuhrentwicklung seit 1925 
durch eine anteilsmäßige Verdrängung seiner Konkurrenten auf wich­
tigen Wirtschaftsgebieten vollzogen. Hierin dürfte in erster Linie eine 
Folge des vViederaufbaues des deutschen Außenhandelsapparates in der 
Nachkriegszeit zu sehen sein. Diesen Schluß legt d0r Vergleich mit 
den entsprechenden Ziffern der Vorkriegszeit nahe. Aus der vorher­
gehenden übersieht geht hervor, daß Deutschland durch seine verhältnis­
mäßige Steigerung des Anteils von 1925 bis 1928 begonnen hat, die 
Positionen wieder zu erringen, die es in der Vorkriegszeit auf den be­
treffenden :Märkten innegehabt hat. 

·wenn demnach diese Ausfuhrsteigerung auch nicht wesentlich durch 
ein inneres Wachstum der Absatzgebiete (wie bei den Absatzländern der 
erwähnten historischen Beispiele) bedingt ist, so kam Deutschland 
diesem seinem Wiederaufbau der Handelspositionen die zeitweilig 
günstige 1Virtschaftslage eines Teils seiner Konkurrenzländer zugute. 

Es ist im Rahmen dieses Berichts nicht möglich, aus dieser Deutung 
der Außenhandelsentwicklung der letzten Jahre die Schlußfolgerungen 
für die mutmaßliche Zukunftsentwicklung zu ziehen. Es mußte nur 
darauf hingewiesen werden, daß die eigentümliche Situation eines hoch­
kapitalistischen Schuldnerlandes zu einem Umschlag der Handelsbilanz 
unter Übergangserscheinungen führen kann, auf die historische Analo­
gien nicht an"·endbar sind, die im wesentlichen den Handelsbilanzum­
schwung kolonialer oder jungkapitalistischer Neuländer betreffen. 

c) Der Hand e 1 s b i 1 an zum s c h w u n g 1926 und 1929. 
Nach diesem Versuch einer Deutung der Außenhandelsentwicklung 

der letzten Jahre sollen die Teilperioden näher untersucht werden, in 
denen sich ein Umschlag der Handelsbilanz gezeigt hat. Die berich­
tigten Ziffern der Handelsbilanz für 1926 weisen ein0n Überschuß von 
0,8 i\Iilliarden, für 1929 im Durchschnitt eine Deckung von Ausfuhr 
und Einfuhr auf. 

1) Siehe Anlage 6 S. 172. .. 
2) Der Vergleich mit der Vorkriegszeit ist wegen der Anderungen der Staats­

gebiete nicht völlig 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 ausländische Konjunkturlage „zufällig" bedingtes, vorüber­
gehendes Ergebnis, oder ob es sich hier bereits um eine Auswirkung der 
Kräfte handelt, die, langfristig gesehen, zu einer teilweisen oder gänz­
lichen Abdeckung von Reparations- und Zinszahlungen durch Über­
schüsse des Außenhandels führen können. Beide Male fällt die Akti­
vierung der deutschen Handelsbilanz in eine Periode starker Depression. 
Dennoch aber ist der Ausfuhrüberschuß 1929 anders zu beurteilen als 
der von 1926. Die Depression 1925/26 äußert sich in einem scharfen 
Rückgang der Einfuhr bei annähernd konstanter Ausfuhr. Die De­
pression von 1929 zeigt ein Anwachsen der Ausfuhr bei seit dem Hoch­
konjunkturjahr 1927 annähernd gleichgebliebener Einfuhr. Schon diese 
summarische Gegenüberstellung ergibt den unterschiedlichen Charakter 
der beiden Depressionen. 1925/26 eine starke Einschränkung des kon­
sumtiven und reproduktiven Verbrauchs. 1929 eine Depression mit 
verhältnismäßiger Konstanz der Produktion und ohne entscheidende 
Minderung von Verbrauch und Einfuhr; die Ausfuhr aber kann 
zunehmen, weil die Ergebnisse der Produktionsumstellung (einschließlich 
der besseren Kreditgewährungsmöglichkeiten) und die konjunkturell 
günstigen Verhältnisse im Ausland den Absatz fördern. Der Handels­
bilanzumschwung 1926 ist also, soweit die Einfuhrminderung in Betracht 
kommt, durch die Depression dieses Jahres zu erklären, 1929 sind neue 
Entwicklungsfaktoren wenigstens mitbeteiligt an dem Umschwung. Dies 
ist im folgenden am deutschen Außenhandel im einzelnen zu erhärten. 

Die Rohstoffeinfuhr (rund 50 o/0 der Gesamteinfuhr), der auf Kon­
junkturbewegungen in Industrieländern am empfindlichsten reagierende 
Teil der Einfuhr, sinkt 1925 auf 1926 um 20 %, 1929 gegenüber 1928 
bleibt sie konstant. 

Die Einfuhr von Fertigwaren (nur 15 % 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 abhängig, sinkt sowohl 1926 als auch 1929 um 10 % 
gegenüber ihrem jeweiligen Vorjahresbestand. 

Rückgang der Einfuhr gegenüber dem Yorjahres­
s t an d (in % ) : 

Einfuhr 

Gesamteinfuhr. . 
Rohstoffe. . . 
Fertigwaren . 
Lebensmittel und Tiere 

1926 

-20 
-20 
-30 
-10 

1929 

-3 
0 

-6 
-10 

Sieht man demnach schon an den 'großen Gruppen des internatio­
nalen Warenverzeichnisses, daß sich der Rückgang der Einfuhr 1929 in 
ganz anderen Größenordnungen 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, Käse, Eier, 
Gemüse, Obst und Südfrüchte, 
Genußmittel, 
Fleisch und Schmalz. 

Die Einfuhr der als konjunkturempfindlich bekannten Produkte, 
Butter, Käse, Eier, Gemüse, Obst, Südfrüchte und Genußmittel, geht 
sämtlich 1925 auf 1926 stark zurück. Mit dem 1926/27 folgenden Auf­
schwungsjahr steigen sie bis Ende 1928 und beh~lten von da an. auch 
1929 ihr Niveau. Die Bewegung von Brotgetreide u~d Fut_ter~itteln 
ist im wesentlichen vom deutschen Ernteausfall abhängig. Die Emfuhr 
eines Jahres ist bestimmt von der Erntehöhe des vergangenen Jahres. 
Der Einfuhrrückgang dieser Gruppen 1926, 1928 und 1~29 ~rklärt sich 
durch die guten Ernten 1925 bzw. 1927 un~ 1928_. Die Emfuhr . von 
Fleisch und Schmalz ist im Zusammenhang mit der mneren ~rod_uktion~­
entwicklung einem ausgesprochenen „Trend" unterworfen: sie smkt seit 
1925 ununterbrochen. . 

Die Bewegung der Lebensmitteleinfuhr zeigt demnach ~te Unter-
schiedlichkeit der Depressionen 1926 und 1929. Das A):ismker: der 
hochqualifizierten Produkte weist 1~26 auf einen all~ememen _Nieder­
gang hin; das Absinken 1929 _tritt als Folge des. mcht zyklisch 1?e­
Etimmüm Ernteausfalls und der sich wandelnden Fleischversorgung _em. 
Das unverändert hohe Niveau der übrigen Lebens- und Genußmittel 
deutet keinerlei Abschwächung an. 

In der Einfuhr von Rohstoffen spielen eine bedeutende Rolle 
Textilrohstoffe, 
Häute und Felle, 
Holz, 
Erze und Metallaschen, 
unedle Metalle, 
Mineralöle, 
Harze und Kautschuk. 

Die Einfuhr dieser im industriellen Produktionsprozeß verbrauchten 
vVaren geht 1925 auf 1926 ohne Ausnahme sc~arf zurück. Am stärksten 
der Einfuhrwert von Baumwolle, was zum Teil schon durch den starke_n 
Sturz des Baumwollpreises erklärt ist1

). Mit de?1 Aufschwung s~1t 
Mitte 1926 wächst die Einfuhr der Rohstoffe wied~r an un~ bleibt 
seit 1927 auf unverändert hohem Stand. Demnach zeigt auch _die Roh­
stoffeinfuhr 1925/26 einen Konjunkturniedergang, während d1~ Bewe­
gung 1928 und 1929 keinerlei Abfall der industriellen Produkt10n ver­
muten läßt. 

1) Die Entwicklung von Wer~ un? Me;ige ~er Ba~wolleinfuhr 1925 und 1926 
wird aus den folgenden Zahlen ersichtlich (m Mill. RM) · 

1925 
Gegenwartswerte . : 
Einheitswerte von 1920 

885,6 
885,6 

1926 
597,2 
755,2 
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Die Einfuhr von Fertigwaren verläuft mit Ausnahme der Textil­
waren im gleichen Rhythmus wie die der Rohstoffe. Nur die Textilwaren 
gehen außer 1926 auch 1928/29 zurück. Diese allein aber können gegen 
die gesamte übrige Einfuhr (Rohstoffe, Lebensmittel lU1d sonstige 
Fertigwaren) kaum eine seit 1928 konjunkturell zurückgehende Einfuhr 
beweisen. Es liegt hier ein Sonderfall vor, der wahrscheinlich mit der 
internationalen Depression der Textilindustrie zusammenhängt. 

Die deutsche Ausfuhr steigt insgesamt 1926 um 12 % und 1929 um 
11 % gegenüber dem Vorjahre. Der überwiegende Teil des Ausfuhr­
zuwachses von 1926 ist aber nicht als Folge der innerdeutschen Wirt­
schaftslage anzusehen, da er dem exogenen Faktor des englis,chen Berg­
arbeiterstreiks entspringt. Durch diesen außerhalb Deutschlands 
wirkenden Faktoren wird die Ausfuhr mehr forciert, als es den internatio­
nalen Konkurrenzverhältnissen entsprochen hätte. 1929 ist die Aus­
fuhrsteigerung vor allem den Fertigfabrikaten zu verdanken, den Pro­
duktionszweigen, in denen Deutschlands größte Exportsteigerungsmög­
lichkeiten beruhen. 

Steigerung der Ausfuhr gegenüber dem Vorjahre 
1926 und 1929 (in <jc): 

Auduhr 

Insgesamt 
Rohstoffe . . . 
Fertigfabrikate . 

1-~192-;;- I 1929 - -

+12 
+40 
+6 

+11 
+ 7 
+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 :i\Iillionen 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 gegenüber 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, Bücher, Stein-, Ton- und Glaswaren. 

Von diesen Waren steigt 1926 - wieder infolge des englischen Streiks -
nur die Ausfuhr der „groben "\Varen aus Eisen". Die Gruppe der 
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„Maschinen, elektrotechnische Erzeugnisse usw." sinkt ab, die übri?en 
bleiben 1925 bis Anfang 1927 konstant. Seit der Umstellung, ms­
besondere 1926 und dem Aufschwung 1927, steigt die Ausfuhr sämtlicher 
Fertigwaren ununterbrochen an. . 

Die Einzelanalyse der Warengruppen bestätigt demnach die oben 
entwickelte Ansicht daß der Ausfuhrüberschuß 1929 anders als der von 
1926 zu beurteilen 'ist. 1926 stellt sich der Ausfuhrüberschuß ein in­
fol ae des scharfen Rückganges der deutschen Wirtschaftslage bei günsti­
o-e; Ausfuhrmöglichkeiten einzelner Industriezweige, die äußeren Ur­
:achen (englischer Bergarbeiterstreik) entspringen. 1929 weist ~ie Ei_n­
fuhr auf einen immer noch hohen Stand der inländischen Produktion hm, 
während das verhältnismäßig stetige Anwachsen der Ausfuhr als ein 
Anzeichen von allmählich sich wandelnden internationalen Wirtschafts­
beziehunaen gedeutet werden darf. Hier sind Faktoren einer neuen Ent­
wicklung'°' am Werke. Allerdings können daraus n~ch keine R~ckschlü_sse 
auf die Zukunft gezogen werden, da diese Steigerung, wie gezeigt, 
weniger als eine Folge einer wirtschaftlichen Entwicklung der _Absa_tz­
länder sondern mehr als ein ·wiederaufrücken Deutschlands m seme 
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 "\Viederaufbaus nach der Schrumpfung und Fehlleitung in der In­
flationsepoche. Von 1924 bis 1929 hat sich die Produktion in raschem 
Tempo gesteigert und mutmaßlich die _Y orkriegsz~ffern ~ber~chritten

1!. 
Dieses Anwachsen des Sozialprodukts ist durch die Kap1talemfuhr mit 
ermöglicht worden. Für die Gesamtgest3:ltung _der . interna~ional~n 
Vlirtschaftsbeziehungen Deutschlands hat die Kapitalemfuhr die Wir­
kung gehabt, daß durch sie die Umstellung auf einen . -0-bernchuß _der 
Handels- und Dienstebilanz zum Ausgleich der Reparations- und Zms­
zahlungen auf einen längeren Zeitraum verteilt wurde. Es ist anzu­
nehmen daß sich hierdurch der Aufbau der deutschen Wirtschaft zu­
nächst ~eibungsloser vollzogen hat, als es unter dem Einfluß e_~nes schon 
früher einsetzenden Umstellungszwanges der Fall ge,nsen ware. 

Die Rückwirkung etwaiger Umstellungsschwierigkeiten auf die 
deutsche Vhrtschaft hängt ab: 

1. von der Stärke der Umstellungshemmungen, 
2. von der Entwicklung der deutschen Wirtschaft, die diese Umstellung 

vorzunehmen hat. 
Es ist nicht vorauszusagen, unter welchen Reibungserscheinungen 

sich die Umstellung auf einen Ausfuhrüberschuß in Höhe der Repara­
tions- und Zinszahlungen vollziehen wird. Je nach der Angebot- und 
Nachfragesituation im In- und Ausland wird sich eine Ausfuhrsteigerung 
oder Einfuhrminderung durchsetzen. Dieser Prozeß erfordert voraus­
sichtlich größere oder geringere Preisumschichtungen, die ihrerseits 

lJ Siehe Anlage 7 S. 173. 
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wieder auf die Einkommensbildung, besonders auf den Unternehmer­
gewinn und die Löhne, in Deutschland nicht ohne Rückwirkun(J' bleiben 
werden. Von hier aus sind wiederum Einflüsse auf das Steueraufkommen 
und damit auf die Reparationsaufbringung denkbar. Das Ausmaß dieser 
Reibungen ist mitbedingt durch die Handelspolitik Deutschlands wie 
auch der auswärtigen Staaten. Auf der anderen Seite ist nicht voraus­
zusehen, inwieweit die Umstellungsschwierigkeiten dadurch vermindert 
,::erden, daß die Gläubigerländer den deutschen Warenstrom durch 
Kapitaltransaktionen in Länder mit günstigerer Nachfragelage für 
deutsche Erzeugnisse ablenken werden. 

Je weiter die Umstellung auf Grund eines Kapitaleinstroms hin­
ausgeschoben wird, um so mehr wird die deutsche '\Virtschaft inzwischen 
mutmaßlich gestärkt, um so günstiger werden voraussichtlich die Be­
dingungen für 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 höher sich 
die Einkommen in Deutschland entwickelt haben um so eher werden 
auch krisenhafte Erschütterungen ohne Gefährdung' der sozialen Ordnung 
und ohne Gefährdung des Steuersystems überstanden werden. 

Aber auf der anderen Seite wachsen die an das Ausland zu zahlenden 
~insverpflichtungen zu um so größeren Beträgen, je länger der Kapital­
e!nstrom _anhält. Es wächst damit der Betrag, auf dessen Abdeckung 
sich der mternationale Handels- und Diensteverkehr einstellen muß es 
w~chst ~amit unter Umständen das Ausmaß der Umstellungsschwie~ig­
k~1t. Eme belegbare Aussage über den günstigsten Zeitpunkt für diese 
Umstellung läßt_ sich nicht machen, denn dieser Zeitpunkt hängt nach 
dem Gesagten mcht nur ab von den gesamten wirtschaftlichen fiskali­
schen und politischen Bedingungen Deutschlands sondern ebe~so auch 
von den Produktions- und Absatzverhältnissen im' Ausland von der aus­
ländischen Handelspolitik und von der Konstellation der ~usländischen 
Kapitalmärkte. 

Berlin, im Juni 1930. 

Bücher, Beckmann, Bergmann, Dernburg, Hamm, 

H a r m s , H e r m e s. 
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Anlagen. 
Anlage 1. 

D i e de u t s r h e Z a h 1 u n g s b i 1 an z 1924 b i s 1929. 

V o r b e m e r k u n g e n. 

Grundsätzlich wurden für sämtliche Jahre die Methoden angewandt, 
die für 1927 im Kapitel III eingehend dargestellt sind. Für die Jahre 
1924 bis 1926 fehlte ein Teil der Unterlagen, vor allem für die Ein­
nahmen und Ausgaben im Versicherungswesen und für dm kurzfristigen 
Kapitalverkehr. Die Zahlen für 1928 und 1929 sind genau in derselben 
1Yeise wie die für 1927 ermittelt worden. Im einzelnen ist zu bemerken: 

Zu I 2d: Bei der Einfuhr und bei der Ausfuhr wurde 1924. ein Zu­
schlag von je 1 Milliarde RM. gemacht für den Verkehr des besetzten 
Gebietes in den Monaten Januar bis Oktober (erst ab November sind die 
Zahlen des besetzten Gebietes in der amtlichen Statistik enthalten). 
Zahlen für den Veredlungs- und Niederlageverkehr fehlen für 1924.. Auch 
in den Jahren 1925 und 1926 sowie 1928 und 1929 ist unter 2d nur der 
Veredlungsverkehr ohne Zuschlagsschätzung für den Niederlageverkehr 
aufgeführt. Die Berichtigungen zur Handelsbilanz (2c) sind 1928 nur 
noch für die ersten zehn Monate (d. h. für die Zeit vor der Auswirkung 
der Reform in der Statistik) vorgenommen worden. 

Zu III A 8: Für die Einnahmen der Reichsbahn aus der Durchfuhr 
liegen 1924 keine brauchbaren Unterlagen vor, da sich die Bahnen des 
besetzten Gebietes den größten Teil des Jahres hindurch noch im 
Regiebetrieb befanden. 

Zu IIIb: Für die Positionen 12, 15 und J 6 fohlen für die Jahre vor 
1927 die Unterlagen. 

Zu III D 20: Die Zahlen für die Einnahmen und Ausgaben im Ver­
sicherungswesen für die Jahre 1924 bis 1926 sind roh geschätzt. 

Zu VIII: Die für die Jahre 1924 bis 1926 eingesetzten Zahlen sind 
methodisch mit denen der Jahre 192, f. nicht zu vergleichen. Unter 49b 
ist die Devisenbeweguncr bei der Reichsbank aufgeführt (Guthaben und 
·w echsel in einer Zahl) 

0

und unter 51 ist der Abfluß ausländischer Noten 
nach der Schätzung des McKenna-Komitees eingesetzt. Die Verände­
rungen in anderen Handelsschulden (52) sind auf Grund der Waren­
handelsbewegung roh geschätzt worden und enthalten auch diejenigen 
Handelskredite, die auf dem '\Yege über deutsche Banken gegeben worden 
sind. 
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Passivseite 

1924119251 19261 1927119281 

- -

1929 

nverkehr. 

1a ,var, des Spezialhandels) 9 083 12362 10 001 14228 14001 13447 
1b Ausf1 · 85 64 36 39 27 34 
1c Schif eit nicht in I, 1a) 6 37 14 17 
1d Fisel 
1e Elek1 usland 8 8 8 8 8 8 
1g vVar, her Berechtigungen 

5041 
- - - - -

2c Beric alscher Schätzungen -618 -300 -427 -351 -
2d Zurl ~ung der statistischen 

iche~,!l,rnn,e_infuhr. -·---
gung !d Grundstücken. 

1 L„ 1 

42 
1 ndischenBesitzes an: 

1 45 . 3)1266 
67 

47 72 
0~48 Son pitalverkehr. . 

~alverkehr. 
49 Ban1 

: n Guthaben in aus-

1 °en · G~th
0

ab~n °in· in: 
5)959 189 515 

...... . 
50 Verä uslandswechseln: 

737 : ländischer Wechsel 

l iäddi;ch~r ·w~chsei 
305 

........ 9 16 
51 Abn2 ~her Banknoten und 

~·els
0

schulde~ ~-~I 13 2 2 
• 1~1 

8 
52 Verä . 10 75 1 53 And{ kehr: 

1 • . 24 7 
1 . 31 4 

.IX.54 Am nommene oder falsch 
- - 870 - - -

Summe . , 12 59t14 695113 988117 996, 21711120 992 
1 

R.M, 1929: 275 Mill. RM). •) Nur Reichsbank. 
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1a 
1b 
1c 
1d 
1e 
1g 
2c 
2d 

4 

5 

A k_tl_v-s e i t e 

Posten 

I. Einnahmen im Warenverkehr. 
Warenausfuhr (amtliche Zahlen des Spezialhandels) 
Ausfuhr von Silberbarren . . . . . . , . , . 
Schiffsverkäufe an das Ausland (soweit nicht in I, 1a) 
Fischverkäufe in auslänrlischen Häfen. . . . , . 
Elektrizitätslieferung ins Ausland . . . . . . . 
Warenausfuhr auf Grund staatlicher Verpflichtungen 
Berichtigungen zum Ausgleich falscher Schätzungen 
Zur Herstellung der Übereinstimmung der statistischen 

Nachweise mit der tatsächlichen Warenausfuhr 
des \Virtschaftsgebietes 

II. Einnahmen im Goldverkehr. 
Ausfuhr von Goldbarren und Goldmünzen nach der 

Handelsstatistik 
Berichtigungen 

III. Einnahmen aus Dienstleistungen. 

A. Im Transportwesen. 
6a I Seeschiffsfrachten . 
6a 2 Binnenschiffsfrachten 
6 b Schiffsmiete . . . 
6c Passagierverkehr . 

B. Im Hafenverkehr. 

7 a Hafen- und Kanalabgaben fremder Schiffe in deutschen 
Häfen . . . . ........ · · · · 

7b Andere Ausgaben fremder Schiffe in deutschen Häfen 

8 ImDurchfuhrverkehr (soweit nicht unter I und III, 6 a2) 

9 Im Post-, Telegraphen-, Telephon- und Funkverkehr 

12 

C. Im Bank-, Kredit- und Finanzierungs­
wesen. 

Provisio~e~ im Kr".1it'verkehr, insbesondere Akzept-
- ~;,.. -·~~i1;1srt;f(e~n . . . . . . . . . . . . . , . 

13 /":linsen (Kontokorrent-, Diskontzinsen usw.) 
1/4 · Provisionen und sonstige Gewinne bei der Placie­

rung, insbesondere der Emission ausländischer 
vVertpapiere und für den Dienst solcher Wert-

1G 1
15 

papierc . . . . . 
Einnahmen aus Valuten- und Effektenhandel 
Einnahmen aus Beteiligungen an einzelnen ausllin­

dischen Bankgeschliften . . 

D. Einnahmen aus anderen Dienst­
leistungen. 

20 . Im Versicherungswesen . . . . . . . . 
21 In Industrie, Landwirtschaft (Wanderarbeit), freien 

Berufen und anderen Erwerbszweigen . 
22 Im Fremdenverkehr 

IV, Einnahmen aus Kapitalanlagen im Auslande. 

23/24 Zinsen aus ausländischen Staats- und Kommunal­
anleihen und aus anderen Kapitalanlagen im 
Ausland . . . . . . • . . . . . 

25 Aus Lizenzen, Urheberrechten, Verleihungen, Kartell-
und Poolvertriigcn und anderen internationalen 
privaten Wirtschaftsverträgen . . . . . . 

V, Etnnahmen aus anderen Quellen auf private 
Rechnung. 

27/28 Aus Rücksendungen der Auswanderer und aus Ge­
schenken. . . 

VI. Einnahmen aus Regierungstransaktionen. 
A. Aus Aufwendungen für diplomatische 

und konsularische Vertretungen. 

30 Durch ausländische Regierungen 

C. Aus Zahlung fremder Staaten an die 
Regierung auf Grund von Staatsverträgen. 

35/36 Auf Grund der Reparationsverpflichtungen und im 
Zusammenhang damit . • , . . . . . . . 

D 37 Aus anderen Zahlungen von Ausländern an 
die Regierung oder aus Aufwand aus­
ländischer Regierungen im Inlande 

VII, langfristiger Kapitalverkehr. 
A. Anleiheverkehr. 

a) Amortisation und Verkauf von ausländischen 
Anleihen 

38/39 Staats- und Kommunalanleihen und andere auslän­
dische Anleihen . . . . . . . . . . . . . 

b) Verkauf bestehender und Emission neuer in­
ländischer Anleihen an das Ausland 

4 0 V er kauf bestehender Anleihen . . • . . . . . 
41 Emission neuer Anleihen (einschliefllich kurzfristige 

Anleihen). . • • • . . . . . . . . . . 
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Die deutsche Zahlungsbilanz 1924-1929 
Passivseite in Millionen RM ·--~ -··-·--·-·--··--· II 

t,024 1,,,, 1 "" r:02, i·,02, 1,,,, 

6 552 
9 

12 
10 
3 

119 
114 

1000 

24 

390 
1)21 

50 

9 
17 

3 

85 

_2) 

10 
100 

240 

_2) 1 

1 
50 

20 

8 799 
29 
17 
10 
3 

492 
131 

94 

10 
111 

482 
1)20 

57 

10 
14 

93 

2 

120 

_2) 

10 
125 

200 

_2) 

50 

20 

891 251 

9 783 10 222 11 638 12 664 
26 12 20 24 
10 11 27 
10 9 12 10 
3 4 3 9 

631 579 663 810 
147 153 145 -

93 

10 

550 
1)32 

74 

10 
10 

184 

2 

140 

__ 2) 

10 
185 

200 

-2) 

50 

20 

i 
112 

140 

9 
89 

591 
1)30 

3 
80 

121 
14 

1 

134 

2 

1 
135 

101 

7 

23 

10 
160 

1 

200! 

1 
SI 

51 

20 

232 

6i 

100 

1 

1 

139 

12 

585 
1)34 

80 

12 
14 

130 

2 

2 
182 

5 
10 

7 

58 

10 
180 

200 

8 

50 

20 

237 

948 

637 
1)35 

90 

12 
14 

130 

2 

2 
182 

5 
10 

7 

58 

10 
100 

200 

9 

50 

20 

387 

1 0001 1 2361 1 6271 1 4871 1 567 358 

Posten 

I. Ausgaben im Warenverkehr. 

1 a Wareneinfuhr (amtliche Zahlen des Spezialhandels) 
1 b Einfuhr von Silberbarren . , · , . . . . . . 
1 c Schiffskäufe im Auslande (soweit nicht in I, · 1 a) 

1 e Elektrizitätslieferung aus dem ~usland . . . . . 
1 g Wareneinfuhr auf Grund st~at!tcher Berechtigungen 
2c Berichtigungen zum Ausgle1~h falscher Schätzungen 
2 d Zur Herstellung der Übereinst1mm).mg der statistischen 

Nachweise mit der tatsächlichen Wareneinfuhr 
des Wirtschaftsgebietes 

II. Ausgaben im Goldverkehr. 

4 Einfuhr von Goldbarren und Goldmünzen nach der 
Handelsstafütik 

5 Berichtigungen 

III, Ausgaben für Dienstleistungen. 
A. Transportwesen. 

6 a I Seeschiffsfrachten 
6 a 2 Binnenschiffsfrachten . 
6 b Schiffsmiete . . . . . . · , · 
6d Andere Ausgaben deutscher Schiffe 

7a 

7b 

8 

B. Im Hafen verkehr. 

Hafen- und Kanalabgaben deutscher Schiffe im l 
Auslande. . . . . · · . . . . , . . , 

Ander.~ Ausgaben deutscher Schilfe in ausliindischen J 
Hafen . . . . . , , · · · · · · · · · 

Im Durchfnhrverkehr (soweit nicht unter I und III, 6 a2) 

0 Im Post-, Telegraphen-, Telephon- und Funkverkehr 

12 

13 
14 

15 
1(j 

C. Im Bank-, Kredit- und Finanzierungs· 
wesen. 

Provisionen im Kreditverkehr, insbesondere Akzept-
provisionen . . . . . . . . . 

Zinsen (Kontokorrent-, Diskontzinsen usw.) . . 
Provisionen und sonstige Ausgaben bei der Placie· 

rung, insbesondere der Emission inländischer 
Wertpapiere im Ausland und für den Dienst 
solcher Vv ertpapiere . . . . . . 

Verluste aus Valuten· und Effektenhandel 
Gewinne ausliindischer Firmen aus Beteiligungen an 

einzelnen inliindischen Bankgeschliften . . . . 

D. Ausgaben aus anderen Dienst­
] eis tn ngen. 

20 Im Versicherungswesen . . . 
21 In Industrie, Land\drtschaft (Wanderarbeit), freien 

Berufen und anderen Erwerbszweigen 
22 Im Fremdenverkehr .. 

IV. Ausgaben aus-ausländischen Kapitalanlagen 
im Inlande. 

23/24 Zinsen aus inländischen Staats- und Kommunalan· 
leihen (ausgen. Dawesanl. vgl. 35) und für andere 
ausllindische Kapitalanlagen im Inlande . 

25 Aus Lizenzen, Urheberrechten, Verleihungen und 
internationalen privaten Wirtschaftsverträgen 

V. Ausgaben zu anderen Zwecken auf private] 
Rechnung. 

-· 
27/28 Hücksendungeff der Einwanderer und Geschenke 

VI. Ausgaben aus Regierungstransaktionen. 
A. Aus Aufwendungen für diplomatische_ 

und konsularische Vertretungen. 

30 Bei ausländischen Regierungen 

C. Aus Zahlungen der Regierung an fremde 
Staaten auf Grund von Staatsvertriigen. 

35/36 Auf Grund der Reparationsverpflichtungen und im 
Zusammenhang damit . . . . . . . . . . 

,VII, langfristiger Kapitalverkehr. 
A. Anleiheverkehr. 

a) Amortisation und Rückkauf inliindischer An­
leihen 

· 38/39 Staats- und Kommunalanleihen und andere inländische 
Anleihen .•.............. 

b) Kauf bestehender ausländischer Anleihen im 
Ausland und Emission neuer im Inlande 

40 Kauf bestehender Anleihen 
41 Emission neuer Anleihen 

1024 i ~92;-,-;~261102;- I19-2~ / 1020 

9 083112 362110 001114 228114 001113 447 
~ M W M TI M 

6 37 14 17 

8 8 8 8 8 

-5041 -6181 -3001 -427 

8 

::S5tl = 
iß.il 1 0001 1201 1091 162 

91 
186 

--•) 

21 

2101) 

13 

120 

•)Hi 
50 

145 

46 

1)101 

13 

281 

64.0 

-•) 

25 

577 
74. 

-•) 

30 

107 

-•) 
5 

84 

2481] 271} 805 l 
261 29 29 

20 

210 

36 

1)18 

50 
180 

116 

1) 10 

221 

10 

210 

78 

1)23 

50 
200 

303 

1) 16 

361 

10, 

i 
i 

101 
2471 

1 

1 

1 

7~1 
1 

51 
1 

i 
25' 

50 
270 

433 

38 

60 

'~I 
-') 

36 

1 

1 

. 1 
32011 

:l2 

19 

2-
4.0~1 

53 
5 

5! 
1 

J 
501 

3001 

1 
543i 

1 

261 

52 

508 
6i 

_1) 

39 

340 

36 

2; 

2, 
c;o::; 

8 
'> 

r; 

no 

50 
300 

650 

26 

52 

'°"' 
1 1911 1 5841 1 9991 2 501 

12 118 2601 211 10! 

20 
51 14 19 

1 

B. Veränderungen im Besitz an Beteili- 1 1 1 1 1 1 II B. Veränderungen ir~!_ltgµtz an_BeJ;e.ili_-_j __ J ___ ~_ --L----1-----1---··· 
gu,ngen, Unternehmungen und Grundstücken. 1 gungen, Unternehmungen und Grundstücken. 

42 

45 

a) Einschränkung des iriländischeii Besitzes an: 
Aktien und Beteiligungen in ähnlicher-Fonn_ 

b) Ausdehnung des ausländischen Besitzes an: 
Aktien und Beteiligungen in lihnlicher Form 

125 

-t-
b) durch Ausdehnung des inländischen Besitzes an: 

1 

46 Unternehmungen 
35013) 2 27613) 1417 1 45 Aktien • . . . 

4, Grundstücken . . . . . . . . . . 15 14 . 4 7 Grundstücken 
C. 48 Sonstiger langfristiger Kapitalverkehr. 40 63 60

1 

4)174 4)283 C 48 Sonstiger langfristiger l\apitalverkehr . 

VIII, Kurzfristiger Kapitalverkehr. VIII, Kurzfristiger Kapitalverkehr. 
Bankguthaben: 49 Bankguthaben: 49 

50 

51 

52 
53 

JX.5i 

a) Zunahme der ausltindischen Guthaben in in- a) Zunahme der inländischen Guthaben in aus-
ländischen Banken . . . . . • • • . . 2 232 1 930 l ländischen Banken . . . . . . . 

b) Abnahme der inländischen Guthaben in aus- b) Abnahme der ausländischen Guthaben in in-
ländischen Banken • . . • . . . • • . 5)365 5)56 . ländischen Banken . . . . . . . . . . . 

Veränderung im Bestand von Auslandswechseln: 50 Veränderung im Bestand von 'Auslandswechseln: 
a)lZunahme im Bestand inländischer Wechsel a) Zunahme im Bestand auslündischer Wechsel 

im Auslande . . . . . . . . . . . . l 1100 im Inlande . . . . . . . . . . , . . 
b) Abnahme im Bestand ausländischer Wechsel b) Abnahme im Bestand inländischer Wechsel 

im Inlande . . . . . . . . . . . . . 212 im Auslande . . . . . . . . . . . . 
Abnahme im Bestand ausländischer Banknoten und 51 Zunahme im Bestand ausländischer Banknoten und 

Münzen im Inlande . . . . . . . . . . 1 000 200 58 Münzen im Inlande . . . . . . . . 
Veränderungen in anderen Handelsschulden • . . 1 250 52 Veränderungen in anderen Handelsschulden 
Anderer kurzfristiger Kapitalverkehr: 53 Anderer kurzfristiger Kapitalverkehr: 

a) bei deutschen Banken . . . . • . . • . 15 11 a) bei deutschen Banken . . . . . . 
b) sonstiger . . . . . . . . . . . • . 21 322 b) sonstiger 

Ausgleichsposten für nicht aufgenommene oder falsch IX. 54 Ausgleichsposten für nicht aufgenommene oder falsch 
eingesetzte Posten. . . . . . . . . 413 1 704 .:.._ 443 1175 994 eingesetzte Posten . . . . . . . . . . . . 

5)959 

6 
750 

13 
75 

.1 

870 

72 

189 

0 

2 

24 

i 

3) 1 84613) 1 266 
57 

515[! 
• 1 

305il 
16, 

737 

10 8 

7' 3d .i 

Summe . . , 1:,12 590, 14 695, 13 988, 17 996, 21 711, 20 992 II Summe . . . , 12 59t14 695, 13 988, 17 996121711120992 

1) Saldo. Z) Saldo auf der Passivseite. 3) Einschließlich 40. ') Darunter Freigabe deutschen Eigentums in U. S. A. (1925: 147 Mill. RM, 1029: 275 Mill. RM). 5) Nur Reichsbank. 
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Anlage 2. 

Kapifa/exporf der Vereinigten Staaten von Amerika 
79Z5-;1Jl.9 

Absolute Zahlen 

8. 

1.91.f 1.9Z51.9Z71.9U TJZ!I 7.9251.9?Ji 1.9Z7 7928 7.92!1 
.Südamerika l(anada 
A • Argentinien 
B• Brasilien 

Europa 

JO '10 

.... ,-•-­"/925 1.9Z5 7.9Z7 7923 TJZ!I 

50 

Amerikanische 
Besitzungen 

70 

Mill$ 
JOO 

250 

zoo 

1SO 

100 

so 

Q 
1.9257.925 7!Z7 T!U 1!129 

Asien · 

so 

{
Amerik. 
De.sitz 
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Anlage 3. 

Die deutschen Auslandsanleihen und die Arbeitslosigkeit 
1925-1929. 

zoo ;:s 
#;;t[ 

z,11 

100 

1,5 

0 
1,a 

{JS 
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Anlage 4. 

Auslandsanleihen, Handelsbilanz, Auszahlungen des Repa­
rationsagenten, Wechselkurs des f und$ in Berlin und Gold­

bewegung bei der Reichsbank 1925-1929. 

Mill Mk Aus!andsa 'n/eihen 
'10 0 

~ 300 

I A 1 
A 

20 0 

N \ T\ Al' V A A 0 \ A 70 

\ /V V V V i/ ,N \ /\ V\.t-J ~ 

0 
lifi!L Alf Handelsbih '/lZ 
+l/0 0 

• +2001----~~l--l~./+-~~-------4~~--1-~~~--t-~.~("\---1 

aL---/-t-~V-\-1---+--/~\---=(7"'>-Vrl---\.'f 

-200 tA ( ~ A /V • 
-'loo / "' "' V 

Mi!L/1k Auszahlung,en des Reparafionsa!!.enfeo 
'I l • 

ZOO o/meBesaJungs~uskn11 A /~L_/\.J '.- L ~ 
100 • "K, \_L-,..I -, ... , , / ', __ ,-.,, "\. r-::;,t.;",.,-----, _ ______ ,.... ... __ ., ,__ - ~ 

0 l.-_f!l.Oh~r,e~S~a!Zirh'!ßlie~fe~r"!f.!.Ull~717~,enz.___-+----t------+-----j 

%d ?ari/iit 
101 

Wed,se/kyrJ des f und ,t in Berlin 

100 

f -- ' ,--.. $ 
$ ,, J,,v/"\ ',_ 1A / ~ \ ---~v-.;..- 0 "'\~--,~~ \.,..x 
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Anlage 5. 

Die Ein- und Ausfuhr Deutschlands nach Warengruppen 
1925-19291). 
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1
) Quelle: Vierteljahreshefte zur Konjunkturforschung, Teil A, 4. Jahrga~g, 

Heft 4, S. 27 u. 29. 
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ARlage 6. 

Ein- und Ausfuhr Deutschlands nach Ländergruppen 
1925-1928. 
Mill. RM. 
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12 Enquete-Ausschuß. I. Die deutsche Zahlungsbilanz. 
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Anlage 7. 

,.-­
' 

Pro d:u kt i o n sind ex 11 des St a t fs t i s c h e n Reichsamts 
1925-1929; 

. (Arbeitstäglich; 1928 i_ 100) 

Monat 
1 

1925 
1 

: 
1926 1927 

1 
1928 1929 

Januar ;. 1 83,1 71,8 91,4 98,8 95;2 
Februar .. 85,4 72,2 92,0 102,0 90.9 
März. 86,5 72,5 9"6 0 105,0 99,0 
April. 86,8 72,3 9B;s 104,7 103,q 
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 .. 81;6 80,2 102;4 102,3 · 103,3 
-September . 82,7 ·. :8S,O 104,4 · 102,2 · 101,8 
Oktober. 80,4 85,9 10~,4 98,1 101,3 
November 81,2 90,4 105,9 84ß ..• 100,1 2) 

Dezember 75,6 90,7 100,0 91,9 95,5 2) 

'-~ 

1) Enthält: Steinkohle, Steinkohlenbriketts, : Koks, Braunkohle, Braunkohlen­
briketts, Roheisen, Rohstahl, Walzwerkerzeugnisse, : Kup,fer, Blei, Zink, Metall­
walzwerkerzeugnisse, Kalk, Zement, Ziegel, Kali,. Maschinen, Personenwagen. Last­
kraftwagen, Motorräder, Baumwollgarn, Leinengarn, flanfgarn, Schuhe, Porzellan, 
Holzstoff, Zellstoff, Pappe, ,Papier, Pianos, Uhren: 

2) Vorläufige Zahlen. ' 

Q u e Il e: · Vierteljahrshefte zur Konjunkt~rforschung, 4. Jahrgang, Heft 4, 
Teil A, :J 9301 S. 43. 
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Sachverzeichnis 
(Die in Klammern gesetzten Ziffern geben die laufende· Numerierung des Schemas 

. (S. 21ff),· die übrigen die Seitenzahlen wieder). . 

Aktien, Veränderungen im Besitz an A. 
(42 u. 45). 25, 47, 58f, 12H, 129, 167. , 

Akzeptprovision (12). 22, 46, 54f, 
120f, 128, 167. 

Amortisation, Rückzahlungen und 
Rückkäufe von Anleihen (VII A). 24, 
47, 56f, 81, 103, 122f, 129, 167. 

Anleihen, deren Dienst· direkt an die 
. (bzw. von der) Regierung bezahlt 

wird (32-34). 24, 38, 47, 56f. 
Anleiheverkehr (38-41). 24f, 39, 47, 

56f, 81f, 103, 122, 129, 167. 
Arbeitslosigkeit 144, 
Arbitrage (15). S. unterValutenhandel 

usw. 
Ausfuhr, deutsche 153, 156ff, 160ff. · 
Aus gleich der Zahlungsbilanz 7 f, 1S3ff. 
Ausgleichsposten für nicht aufge-

nommene oder falsch eingesetzte 
Posten (54). 26, 48, 58f, 86, 124,167. 

Auslandsanleihen, deutsche A. 103, 
. 133, 142f (1925 u. 1926), 143 (1927), 

143ff (1928 u. 1929), 155. 
Auslandsvermögensbilanz 16f, 26. 
Auswanderer. Mitgenommenes und 

mitgebrachtes V crmögen der A. (26J. 
23, 37 f, 56 f, 79. 

Rücksendungen der A. (27). 24, 46, 
56f, 79, 87, 122, 128, 167. 

Bankguthaben, Veränderungen in den 
B. (49). 25, 48, 58f, 124f, 129, 167. 

Bank-, Kredit- und Finanzierungswesen, 
Dienstleistungen im (III C). 22, 34, 
46, 54f, 72, 87, 94, 120f, 167. 

Banknoten, Veränderungen im Bestand 
an fremden B. (51). 25, 45, 58f, 
125, 129, 167. 

Beteiligungen, Einnahmen aus B. an 
Bankgeschäften. (16). 23, 54f, 120f, 
128, 167. 

Einnahmen aus B. an Unternehmungen 
(24 b). 23, 54f, 87, 123, 128, 167. 

Veränderungen in den B. (42-45). 25, 
39, 58f, 82ff, 124, 129, 167. 

12* 

Berichtigungen zum_ Warenverkehr 
(2a-d). 21, 29f, 4o, 52f, 60, 62ff, 
66, 120 f, 127, 167. 

Zur Aus- und Einfuhr von Goldbarren 
und Goldmünzen (5a und b). 21, 30, 
52f, 120, 127, 167. 

Binnenschiffsfrachten 68f. 

Charte·r (6) s. unter Schiffsmieten. 

Devisenbewegung 148f, 150ff, 152ff. 
Dienstleistungen, entgeltliche (III). 

22, 30ff, 46, 52f, 67ff, 86f, 120f, 167. 
Diplom a tis ehe Vertretungen s. unter 

Vertretungen. · 
Diskontzinsen (1S). 22, 46, 54f, 94, 

120f, 128, 167. . , 
Durchfuhr s. unter Transitverkehr. 

Effektenhandel, Einnahmen aus E. 
(15). 23, 47, 54f, 120f, 128, 167. · 

Eigenveredlungsverkehr 90f. 
Einfuhr, Deutsche 153, 156ff, 160ff. 
Einseitige Verpflichtungen .. Be-

handlung der E. V. in der Zahlungs­
bilanz 8, 8, auch unter Reparationen. 

Einwanderer. Mitgebrachtes Ver-
mögen der E. (26), 23, 37 f, 46, 56 f. 

Rücksendungen der E. (27). 24, 56f, 
70, 122, 128, 167. 

Elektdzitätslieferungen (1e). 21, 
28, 52f, 62, 12or, 121, 167. 

Fehlergrenzen, 86f, 120ff, 126. 
Fernsprech- und Funkverkehr s. 

unter Postverkehr usw. 
Finanzierungswesen (IIIC) s. unter 

Bank-, Kredit- und Finanzierungs­
wesen. 

Fischverkäufe in ausländischen Häfen 
(1d). 21, 28, 45, 52f, 62,120,127,167. 

Fragebogen für die Geschäfte deutscher 
Versicherungsunternehmungen im 
.Ausland 95f. 

F. für das deutsche Geschäft auslän-
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discher Versicherungsunternehmun­
gen 96f. 

F. für die Banken 112"ff. 
Freie Berufe, Dienstleistungen in den 

F. B. (21). 23, 35, 54f, 74f, 122f, 
128, 167. 

Fremdenverkehr; Dienstleistungen im 
F. (22). 23, 35f, 47, 54f, 75f, 87, 
100ff, 122f, 128; 167. 

Generalhandel 89. 
Gesamteigenhandel 89f. . 
Geschenke (28a u. b). 24, 46, 56f, 80, 

122, 129, 167, s. unter Einseitige 
Verpflichtungen 

Goldbarren und Goldmünzen (II). 
21, 30, 45, 52f, 86, 120f, 167.! . 

Aus- und Einfuhr nach der Handels­
statistik (4). 21, 45, 62f, 120,127, 167, 
s. auch unter Berichtigungen. 

Goldbewegung 148f, 150ff, 152ff. 
Gold- und Devisenexporte, Zah­

lungsbilanzausgleich durch G. 150ff. 
Grundbesitz. Einnahmen aus G. (24c). 

23, 54f, 123, 128, 167. 
Überfremdung des deutschen G. 104ff. 
Veränderungen im G. (44 und 47). 25, 

39, 58f, 82ff, 104ff, 124f, 129, 167. 

Hafenverkehr (7). 22, 32, 46, 52f, 70, 
120, 127, 167. 

Handel (III B) s. unter Warenhandel. 
Handelsbilanz. Ausgleich der Zah­

lungsbilanz durch Umschwung der H. 
155, 159f.. 

Handelsschulden, Verändero.ngen._in 
den H. (52). 26, 48, 58f, 85, 129, 167. 

Handelsstatistik. Darstellungsformen 
der H. 89ff. 

Industrie. Dienstleistungen in der I. 
(21). 23, 35, 54f, 74f, 122f, 128, 167. 

Investment Trust 140. 

Kapitalanlagen, Einnahmen aus K. 
(IV). 23, 3tH, 46, 54f, 77, 87, 122f, 167. 

Kapitalausfuhr Deutschlands 130ff, 
136, 145, 148f. 

Ka pi ta l bild ung, deutsche K. 135 f, 
141, 14-1. 

Kapitaleinfuhr Deutschlands. Kurz­
fristige K. 48, 58f, 84ff, 88, 112ff, 
123 f, 132ff, 137, 143ff, 167. 

Langfristige K. 36ff, 56f, 58f, 81ff. 
84, 87, 104, 122f, 133ff, 140ff, 155,167. 

Kapital verkehr (Schema),kurzfristiger 
K. 25f, 26, 40, 47. 

Langfristiger K. 24, 39, 47. 
Kartellverträge, Einnahmen aus K. 

(25). 23, 37, 54f, 122f, 128, 167. 
Kommissionshandels. unter Valuten­

! handel usw. 
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Konjunktur, Entwicklung der K. 132, 
141, 145, 151, 155. . 

Konsularische Vertretungen s. unter 
Vertretungen. 

Kontokorrentzinsen (auch Bank­
zinsen) (13). 22, 46, 54f, 120f, 128, 167. 

Kreditwesen (III C) s. unter Bank­
wesen usw. 

. Landwirtschaft, Dienstleistungen in 
der L. (21). 23, 35, 5!f, 74f, 122f, 
128, 107. 

Lizenzen (25). 23, 37, 54f, 78, 122f, 128, 
167. 

Löhne 156, 164. 
Lohnveredlungsverkehr 90f. 

Münzen, Veränderungen im Bestand 
an M. (51). 25, 45, 58f, 125, 129, 
167; s. auch Goldmünzen. 

Niederlageverkehr 90f. 

Passagierverkehr, Einahmen aus P. 
(6c). 22, 32, 46, 52, 70,120, 127, 167. 

Poolverträge, Einnahmen aus P. (25). 
23, 37, 54f, 122f, 128, 167. 

Postsendungen (1f). 21, 28, 45, 52f. 
Post-, Telegraphen-, Fernsprech- und 

Funkverkehr, Dienstleistungen im 
P. (9). 22, 46, 54f, 71, 120f, 128, 167. 

Preise 156f, 163f. 
Produktion, ,Umstellung der P. 134, 

135, 142, 147, 156, 160, 163f. 
Provisionen 

im Kreditverkehr, insbesondere ·Akzept­
provision (12). 22, 46, 54f, 120f, 
128, 167. 

für;Plazierung und Emission von Wert­
papieren (14). 23, 46, 54f, 121, 128, 
167. 

im Valuten- und Effektenhandel (15). 
23, 46, 54f, 121f, 128, 167. 

Q ne llenü b ersieht 127ff. 

Regierungstransaktionen (VI). 24, 
38, 47, 56f, 80, 87, 122f, 167. 

Reichsbahngesellschaf;t 71., 
Reichsbank 142, 149f, 151ff, 15!. 
Reparationen (35). 8, 14, 24, 38, 47, 

56f, 80, 122f, 129, 133, 135, 148f, 
154, 156, 167; s. auch unter Einseitige 
Verpflichtungen. 

Rückzahlungen und Rückkäufe von 
Anleihen, s. unter Amortisation. 

Sachleistungen aus Zahlungen frem­
der Staaten an die Regierun~ auf 
Grund von Staatsverträgen (\ I C). 
24f, 56f, 122f, 167. 

:, 

\ 

Sachlieferungen, Warenaus-bzw.-ein­
fuhr auf Grund staatlicher Verpflich­
tungen (1 g). 21, 28, 45, 52 f, 62, 
120, 127, 167; s. auch Reparationen. 

Schema der internationalen Zahlungs-
bilanz 

das deutsche Sch. 19ff. 
Anmerkungen zum deutschen Sch. 27ff. 
Das Sch. der Internationalen 

Handelskammer .41ff . 
Schiffskäufe und -verkäufe (lc). 21, 

28, 45, 52f, 60f, 120f, 127, 167. 
Schiffsverkehr (6). 22, 31, 32, 46, 

52f, 120, 167. 
Schiffsfrachten (6a). 22, 31f, 46, 52, 

67ff, 120, 127, 167. 
Schiffsmieten (charter) (6b). 22, 32, 46, 

52f, 69, 120f, 127, 167. 
Schmuggelwaren (3). 21, 29, 45, 52f, 

66. 
Schulden. interalliierte Sch. 136f. 
Silberbar.ren, Aus- und Einfuhr nach 

der Handelsstatistik (1 b). 21, 45, 
52f, 60, 120f, 127, 167. 

Spezialhandel 91ff. · 
Ergänzungen zu den Zahlen des Sp. 60 f; 
s. auch unter Berichtigungen. 

Steuern 135, 164. 

Telegraphenverkehr, s. unter Post­
verkehr usw. 

Transitverkehr (8). 22, 32f, 46, 54f, 
71, 89f, 120f, 128, 167. 

Transportwesen, Dienstleistungen im 
(III A). 22, 31, 46, 52f, 67, 86, 120f, 
167. 

Umlade- und Transitverkehr (8); s. 
unter Transitverkehr. 

Unternehmungen und Beteiligungen, 
s. unter Beteiligungen. 

Urheberrechte l25). 23, 37, 54, 78, 
122f, 128, 167. 

Valuten- und Effektenhandel (Kom­
missionshandel und Arbitrage), Ein­
nahmen aus V. (15). 23, 46, 47, 54f, 
12.0f, 128, 167. .• 

'Veredlungsverkehr 90f. 
Verleihungen (25). 23, 37, 54.f, 78, 

122f, 128, 167. 
Vermögensbilanz, s. untor Auslands­

vermögensbilanz. 

Vermögensverwaltung (18). 23, 5!f, 
128. 

Versicherungswesen, Dienst­
leistungen im V. (20). 23, 34f, 46, 
54f, 73f, 95ff, 122f, 128, 167. 

Personenversicherung (20 b). 35. 
Sachversicherung (20 a). 34. 

Vertretungen, diplomatische und 
konsularische (30 und 31). 24, 47, 
56f, 122f, 129, 167. 

Volkseinkommen 135, 156, 163. 

Wanderarbeiter, Einnahmen der W. 
s. unter Landwirtschaft, Dienst­
leistungen in der L. 

Warenaus- und -einfuhr nach der 
Handelsstatistik (1 a). . 21, 45, 52 f, 
120f, 127, 167; s. auch unter Be­
richtigungen zum Warenverkehr. 

\Varenhandel, Dienstleistungen im W. 
(III B). 22, 33, 46, 54 f, 72 

Bei der Ein- und Ausfuhr (10). 22, 33, 
46, 54f. 

Bei der Durchfuhr (11). 22, 33f, 46, 
54f, 167. . 

·warenverkehr nach der Handelssta­
tistik (I 1-3). 21, 27ff, 45, 52, 60, 
86, 89, 120f, 127, 167; s. auch Be­
richtigungen zum Warenverkehr. 

W e c h s e 1, Veränderungen im Bestand 
an W. (50). 25, 48, 58f, 124f, 129, 
167. 

s. auch Diskontzinsen (13). 22, 48, 54 f, 
120f, 128, 167. 

Welthandel, Anteil Deutschlands amW. 
158f, 163. 

Wesen der Zahlun~sbilanz 5ff. 

Zahlungsbilanz 
Abgrenzung gegenüber der Auslands-

vermögensbilanz 16 f. 
Erkenntniswert der Z. 9, 11 f. 
Geschichte der Z. 7f. 
Kriterium der in die Zahlungsbilanz 

aufzunehmenden Vorgänge 8 f. 
Wesen der Z. 5ff. 

Zinsfuß 135, 142f, 146ff, 153ff, 156. 
Zinszahlungen 

Ausgaben 94, 132. 
Einnahmen 94, 133f, 155f, 156, 164. 

Zollsystem, deutsches Z. 89f. 
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