Probleme
der deutschen Zahlungsbilanz

Herausgegeben von

Moritz Julius Bonn

*

Duncker & Humblot reprints




DOI https://doi.org/10.3790/978-3-428-57495-7 | Generated on 2025-05-16 11:54:29
OPEN ACCESS | Licensed under CC BY 4.0 | https://creativecommons.org/about/cclicenses/



Sdyrijten

des

Vereing fiir Sosialpolitik.

Deutjche
Saphlungsbilang und Stabilifierungsfrage.

Jm Auftrage ded Vereins
veranftaltet von

RKarl Diehl und Felir Somary.

167. Band.

Probleme der deutfchen IJahlungdbilans.
Heraudgegeben von M. J. Vonn.

Criter Teil.

Beitrdge von R, Meerwarth, Wilhelm Kigtalt und
B. Karldberg.

QBerlag von Dunder & Humblot.
Miinchen und Leipzig 1924.



Probleme der
deutichen Jablungsbilany.

Mit Veitrdgen
on

Rudolf WMeerwarth, Wilhelm Kiptalt und
B. RKarldberg.

QVerlag von Dunder & Humblot.
Miinchen und Leipzig 1924.



Alle Redyte vorbehalten.

Altenburg
Pieverie Hofbuddruderei
Stephan Geibel & Co.



1L

III.

Jubalt.

{iber die deutidhe Jahlungsbilanz. Bon Profefjor Dr. Rudolf
Meerwarth . . . . . o e e e 1
Privatverfidherung und deutfhe Sahlungsbilans, Bon Wilhelm
KRipfalt. .. ... ... ... e e e e e e e 33
Der Cinflup der Seefdiffahrt auf Deutjdlands Jahlungsbilan
feit Beendigung des RKrieged. Bon Dr. B. Karlsberg. .. 47



DOI https://doi.org/10.3790/978-3-428-57495-7 | Generated on 2025-05-16 11:54:29
OPEN ACCESS | Licensed under CC BY 4.0 | https://creativecommons.org/about/cclicenses/



$lber die deutjche Jahlungsbilans.

Bon
Profeffor Dr. Rudolf Meerwarth.

Zdriften 167 L.



w P

Inbhalt.

Seite
Die deutfde Jahlungsbilanz vor dem Kriege. . . . . . . . . . . .. 3
Bemertungen iiber die deutfdhe Jahlungsbilang wdhrend des Krieged und
nad) bem Kriege. . . . . . . ... ..ot . 16

Bemerfungen iiber die zufiinftige Geftaltung der dbeutjden Jahlungsbilanz 30



A. Die deutiche Jahlungsbilany vor dem Kriege.

Man fann bom Standpunft der internationalen Wirtjdyajts-
beziehungen aus die Lander in Glaubigerldnder und in Sduldnerlinder
gliedern. Jn den Gldubigerldndern ift ein iiberfliifjigez Angebot bon
Qeibfapital berfiigbar, dag im WAusland untergebradht lwird; in den
Sdyuldbnerlandern ift die Kapitalnad)frage, die dbaheim nidyt befriedigt
erden fann, auf dasd Auzland angetviejen?.

Das Deutfchland der Borfriegdzeit war ein Glaubigerland.
Deut{djes Kapital tvar bor bem Kriege in grofem Umfange im Ausland
lwerbend angelegt; e3 bradyte alljahelic) erheblidie Betrdige an Jinfen
und Getinnen ein. Diefe alljdhrlid) eingehenden Crirdge fonnten ent-
weder bon neuem im Yugland oder im Jnland twerbend angelegt oder
aud) im Jnland odber Augland fonjumiert twerden. Die deutfcdje BVolfz-
irt{daft der Borfriegdzeit Fann obhne eine Beriidjidhtigung ihrer
Gldubigerftellung und der jahrlid) eingehenden Crirdge nidht ber-
jtanden fverden. ,Waren aller Wrt, produftive Aufbaumittel, Halb-
fabrifate, Robhjtoffe und Nabhrungsdmittel fonnten in diefen Betrdgen
iiber die getdtigte Ausdfuhr hinaug friiher aus der Whelt aufgejogen und
alg andauernde Befrudjtungdelemente jundd)jt in dasd deut{dje, dann
aber bon daber aud) in dag gejamte iibrige mitteleuropdijdhe Gebiet
ein= und iibergefiihrt lwerden. Das ivar der grofe Blutjtrom, der dem
mitteleuropdijdhen Wuftrieb in den lebten Jahrzehnten bor dem Kriege
die twefentlide Stdarfe gab. €r bor allem {duf die Neuinbejtitionen,
bie gefteigerte Produftivitdt, die erhohte Arbeit, die produftiven
Rapitalanlagen und allgemeine Fiorderung ded gangen europdijchen
Bentrums.”?

1 Bgl. von LWiefer: Theorie der gefeldaftlidhen Wirtjdaft, erfdjienen
im @rundrip der Sogialtfonomit, I. Wbteilung, S. 439. Tiibingen 1914.

2 Bgl. den Wufjay von Aljred Weber iiber ,Deutjdhlands finangielle
Qeiftungsfabigleit jest und tiinjtig”, erfdienen im Urdjiv fiir Sozialwiffenidaft

und Gozialpolitif. 49. Band. Ziibingen 1922. &. 271
1 *



4 Profefjor Dr. Rudolf Meermarty.

Sn weldgem Umfang war dag Deutjhland der LVorfriegsjeit
Gldubigerland? Wie hod) var der Betrag der Napitalien, die Deutjch-
fand im Yugland untevgebracd)t Hatte?

Wenn bon den deutjdjen Kapitalanlagen im Ausland die Rebde ijt,
fo ijt zu unterfcheiden zivijchen dem deut{chen Bejip an auslindijdhen
Gffeften und den Deutfhen gehorenden und bon ihnen jelbjt oder ihren
LBertretern betriebenen Unternelmungen.

{iber bie Hohe bdes deutidhen Bejiged an ausldndifchen
Cifeften in der Worfriegszeit {ind mehrere Sdhibungen aufgejtellt
orden. Die im Jahve 1905 erfdhienene Denfjchrift ves Reid)amarine-
amts iiber ,bie Cntwidlung der deutfdhen Seeinterefjen im lebten
Jahrzehnt” betvertete Deutidhlands Bejip an auslindifden Cifeften
Jeher gang erheblich) iiber alg unter 16 Milliarden Mart”. Um fiir die
folgenden Jahre Ungaben iiber die bon Deutjdhland neu aufgenommenen
fremben Cffeften zu erhalten, hat man die Crgebnijje der jogenannten
Cifettenjtempelitatiftif Hevangezogen. Dasg ijt diejenige zahlenmipige
Bufammenitellung, telde bdie Neuanlagen in auglindifchen Wert-
papieren nad) den Stempelbetrdgen, die fiiv fie entrichtet lverden
miiffen, ervechnet. Auf GSrund diefer Unterlagen gelangt man zu dem
Crgebnis, bap feit dem 1. Wpril 1905 biz zum SKriegdausbruch
4,680 Milliarden Mart auslindijdye Werte neu ertvorben worden findl.

Helfferich) hat nun in jeinem Bud) ,Deutjd)landd BVolfstwohljtand
1888—1913 mit Recht davauf hingelviefen, daf den Neuemijjionen
auglindijdher Werte in Deutjd)land erheblide Wbgdnge infolge bon
Ritdzahlungen und Riicfdufen des uslanda gegeniiberftanbden; er De-
tont, dafy ingbejonbdere in den lepten Jahren bor dem Rriege der ge=
waltige inldndijdje Rapitalbedarf fiir induftrielle und Hifentliche 3ivede
bie Jeuinbeftierungen im Ausland erheblid) befdyrantt Hat. Wuf der
andern Seite wurden bon Deut{djen aud) eine grofe Sahl bon frembden
Cifeften im AUusland gefaujt und dort belajjen; diefe Gjifeften ent-
gingen natiirlich der deutjdjen CEffeftenftempelijtatiftif. Ob nun die im
Befi bon Deutjdjen befindlidhen, aber im Ausland belajfenen Betrige

1 Bgl. den Wuffag und die Veredynungen von H. David, ,Das deutjde
Auslandsfapital und feine Liederherftellung nad) dem Kriege“, erf{djienen im
Weltwirtfdaftliden Ardiv, 14. Band (1919/1), Jena 1919, insbefondere . 33 ff.,
ferner bie uffareihe von Arndt, ,TNeue BVeitrige zur Frage ber Kapitalanlage
im Yusland’, Feit{drift fiir Sozialmiffenfdaft. Teue Folge. IV. Jahrgang. 1915.
G. 445 .
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an fremden BWertpapieren grifer gelvejen jind ald die borhin beriihrien
Betrage der Verfdiufe und Riidzahlungen, toie beifpiclsiveife Armdt an-
nimmt, ift unfider. Gelht man von diefer Annahme aus, o diirfte der
peutjche Defip an frembden Effeften bei Ausbrud) ded RKrieges hidyjtens
20—21 Milliarden Mart betragen haben.

Lon diefer Scdhapung tweicht nidht allzufehr eine Ungabe ab, die
in der Jeitjdrift ded Statiftifhen Reidhdamtz ,RWirtjdhaft und
Statijtif” (3. Jahrgang, Nr. 2, S. 64) lviedergegeben ift. Diefe Angabe
nimmt die Anmeldung bon auslandijden Wertpapieren bei der Reid)z-
pant vom Auguft 1916 zum usgangspunft. Das Nominalfapital der
angemeldeten Papiere betrug damald 16248 Millionen Marf. Der
Abjtrom an auslandifchen Papieren bom Augujt 1914 bis jum Uuguit
1916 tourde bon Lansburgh in der ,Banf” (Jahrgang 1916, S. 812)
auf tund 2 Milliarden Mark gejdhist. Danad) wdre bei Nriegdausbrud
ein in augldndijden Wertpapieren angelegted Nominalfapital bon
rund 18 Milliarden Marf borhanbden gelwejen. Ju diefer Summe ift
ver Dbereitd erivdafnte Bufdhlag zu madjen, der diejenigen fremben
Cfifeften Detrifft, die im Uusland belafjen tvorden find.

Die Kapitalanlage im Ausland fann nun aber aud) {v erjolgen,
dap deutjde Unternehmer alz Kaujleute, Banfiers, Bejiser bon Land-
giitern, Bergiverfen, Plantagen, Jndujtrien, Sdhiffen im Ausland Ge-
jchdfte betreiben mit eigenem ober in Deut{dhland geliehenem RKapital;
su ihnen gehdren aud) die Gejelljchaften, die in Deutjdhland ihren Sip
haben und mit auslindijdjen Filialen arbeitent.

Die Gejamtjumme der deutjden Kapitalanlagen im Ausland ein-
jchlieplich ber Kapitalien der Auzlanddeutidyen, jedod) ausjdlieplich der
fremben Cjfeften, wird fiir die Jeit bor Kriegdauzbrud) nad) red)t un-
fideren Shabungen auf iiber 10 Milliarden MarE beziffert2.

Auf der andern Seite war Deutid)land, ivaren deutjdhe Cingel:
virtjhaften dem Nuslande gegeniiber in Dbeftimmtem Umfange
Sduldbner. Die Hohe diefer Verfdhuldung ift unbefannt; jie jcheint
1 Milliarde Mark nidht iiberjdhritten ju Haben.

1 Bgl. Gartoriusd von Walter3hauien: Deutfdge Wirt{d)aftsge{djidyte
1815—1914. Jena 1920. G. 416.

2 Go meint Waltershaufen (S. 417), bag ,gut dret Fiinftel* aller
deut{chen RKapitalien im WAusland die Cffeftenjorm befeflen bhaben. Sest man
brei Fiinftel gleid) 20 Milliarden Mark, fo ergeben {ich al8 Gefamtfumme etwa
33 Milliarden Mart.
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Man Hat oft berfudht, die GSuthaben, die Deut{d)land, aljo deutjden
Cingelivirtjhajten, wahrend eines Jahresd aus den Crirdigen feines
im Ausland angelegten Kapitals entjtanden waren, ben Verpflidhtungen
gegeniiberzuftellen, die Deut{hland auf Grund der frembden Kapital-
anlagen in Deutfhland u Lajten gefchrieben iworden waren. Man
nannte eine devartige Gegeniiberftellung Bilanj, die hier DHehandelte
®egeniiberjtellung im befonderen Kapitalertragsdbilany. Sie ijt alfo
bie Gegeniiberitellung der wdhrend eines Jahres aus den im usland
angelegten Rapitalien entftandenen Guthaben und bder twdhrend eines
Sabhrez aus den im Jnland angelegten auslindijden Sapitalien ent-
ftandenen Berpflichtungen. Man Hat die Bilany, je nadhdem jid) ein
pofitiver (aftiver) Saldo ober ein negativer (pajjiver) Saldbo ergab,
als aftibe oder pajfive Bilany bezeidhnet. Deutfd)lands Kapitalertrags-
bilanz lvar, lvie bereit? angedeutet, aftiv.

Bevbor man dazu iibergeht, die Hihe diejes Jabhrezjalbos zu be-
red)nen oder zu jchdagen, insbejondere {id) eine LVorjtellung iiber bdie
Hihe ver Guthaben zu madhen, die deutichen Cingelwirtjchaften jahrlid
aus ven im Wusland angelegten Rapitalien entftanden waren, ijt e3
swedmdpig, fic) iiber ben Sinn bdiefer gangen ,Bilanzierung” flar
su iverben. Die Mehrzahl der modernen JInduftrieftaaten fithrte bor
bpem Svieg alljahrlich dem Wert nad) mehr Waren ein ald aus. Der
fiir die Mehreinfuhr zu entrichtende Betrag mufte [hlieplich auf
irgendeine Weije gedecft tverben. Cr tourde — chne auf die Tednif
ber Jegulierung im eingelnen einjugehen — dor allem durd) die Cr-
trige der Wuslandfapitalien gededt. E3 ijt einleuchtend, daf zur
Decdung nur {olde Crirdge in DBetrad)t fommen Ffonnten, iiber
bie deutjhe Cinzellvirtichaften, und zlvar Cingelvirt{haften, die in
Deutfchland ihren Sip bhatten, verfiigen Ffonnten. Wenn alfo ein
Deutfcher im Wusland eine Farm oder ein getverblidjed Unternehmen
mit eigenem Sapital — aljo nidht mit Kapital, da8 er bom
Deutjdhen, dbie in Deutjdland ihren Sips hatten, gegen Jinjen geliehen
batte — Dbetrieb, fo fonnten die Crtrige diefed ,deutichen usland-
fapitalz” nidht zur Decdung der Mehreinfuhr Hherangezogen lverdben. Bon
pen borhin behanbdelten uslandfapitalien Eonnen alfp fiir unfer eben
umfdyriebenes Problem nur die frembden Rapitalanlagen derienigen
peutjden Cingellvirtidhajten Herangezogen lverden, die in Deutjchland
ihren Sip Hatten. €3 ift aber nun ganz unmbglid), aus den borhin
— bereits mit grober Schasung — wiedergegebenen deutjchen Ausland-
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fapitalien bdiejenigen augzujdheiden, deren Crirdge nidht zur Dedung
ber deutfdhen Mehreinfuhr zur Werfiigung jtanden. Neuerdings auf-
gemadyte Sdyabungen (vgl. etlva diejenige, die bon b. Glafenapyp in der
erfben Nummer der bon Kehnes herausgegebenen Hefte ,Der Wieder-
aufbau in Curopa” gegeben worden ijt, eine Sdyabung, die das Statijti=
jche Reichzamt unter anderm in ,Wirt{daft und Statiftit”, 3. Jabhr=
gang, Nr. 10, S. 318 iibernommen hat) legen fiiv unjer Problem einen
Joeutfchen Befib an auslindijdhen Wertpapieren und Unternehmungen”
in Hohe von 20—25 Milliarden Marf zugrunde. Diefer Vetrag gilt
fiir die leste Borfriegszeit, aljo fiir bag Jahr 1913.

Der an den Prdjidenten der FNeparationzfommijjion geridhtete
Beridht des ziveiten, unter Leitung vbon Mc Kenna jtefenden Sad)-
berftandigenausichuifez bom 9. Wpril 1924 Dbeziffert den Wert der
deutjdhen Guthaben im Ausland fiir dad Jahr 1914 auf 28 Milliarden
Golomarf. Der Vericht hebt, um MiBverftandnijjen borzubeugen, her-
vor, dafp ,diefe Bahl bon 28 Milliarden nur diejenigen Guthaben im
Augland umfapt, welde bdeutjden Staatzangehorigen gehirten, die
ibren Wohnjis in Deutfdhland Hatten, jedod) nidh)t diejenigen, tvelde
beutjjen Staatszangehbrigen gehorten, die ihren Wobhniib im Uus-
land Hatten”. Ferner ivird betont, daf bei der Belwvertung der Wert-
papiere der Nennivert in Goldmarf eingefest worden jei. Kehnes tveijt
bei ber Wiirdigung diefer neueften Schasung (vgl. feinen ufjap: ,Der
Me fenna=Beridht” im , Wirtidhaftsdienit”, 9. Jahrgang, Nr. 17, Ham-
burg 1924) darauf bin, dap anjdeinend bei der Gejamtjumme bon
28 Milliarden Goldbmarf fein Abjug fiiv auslindifden Bejis in
Deut{dhland gemacht worben ijt. Der BVeridht ded Sadyberjtindigen-
ausjdyuijes fiihrt zwar an, daf er alle ihm zuginglichen Dofumente
gepriift und berglidhen habe; eine Notlwendigkeit, dieje lepte Schabung
gegeniiber ben friiheren Sdydungen ald ridytiger anzufehen, befteht
jebod) nicht.

€z gilt nunmebhr, die durchidnittliche Verzinjung diefer Ausland-
fapitalien ju jddken, um den eigentligen Crtrag zu erhalten.
b. Glafenapp und mit ihm dag Statijtijdhe Reidhsamt redhnen mit einer
durd)jdnittlichen Berzinjung bon minbdejtensd 5. €3 ergibt jich dem-
nad) ein Jabresertrag bonm 1—1v; Milliarden Marf, eine Summe,
die man gleidjzeitig aud) als Saldbo der Kapitalertragsdbilans einfepen
su fonnen glaubte, einmal wegen der Geringfiigigfeit ded Befibes des
Nuslands an deutjden Wertpapieren und an Unternehmungen in
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Deutjdhland, zum andern, lveil man bdie deutichen Auslandfapitalien
und deren LBerzinjung bereitd mit Minbdeftjaben eingefest hatte.

Damit ift der widtigite, aber nid)t der eingige ,Wttibpojten” auf-
gefithrt, ber Deutichland eine Defung der Mehreinfuhr ermiglichte.
Hervanzuziefen {ind bor allem nod) die Cinnahmen bder bdeutjden
Handelsflotte, die in Hohem Mafe fiir fremde Volfsirtidaften
tdtig toar. Fernmer die Fradyteinnahmen, Ilvelde insbejondere
deutjhe Cifenbabhnen ausd dem jtarfen Warendburcdhfuhrverfehr zogen,
der iiber ba3 deutidhe Gebiet erfolgte. Schlieplich) bdie Cinnabhmen,
weldje deutiche Banfen ausd dem internationalen Verfehr crhielten.

b. Glajenapp und mit ifm dag Statiftijde Reidhzamt jdhdaben
roh und ofhne ndbhere Unterlagen anzugeben die ,Einnahmen aus dem
internationalen Banf- und Fradhtverfehr” auj 1 Milliarde Mark fiir
bie Jeit bor RKriegdausbrud). Um Cingeljdhdpungen Iviederjugeben:
Rieger (Die deutidhen Grofbanfen, Jena) beziffert die Sdiffahrts-
etnnafhmen auf 300 Millionen Marf; Cdgar Crammond (The cconomic
rclations of the British and German Empires, erjdjienen im Journal
of the Royal Statistical Society, Juli 1914) {chdpste fiiv 1912 die Cin=-
nafmen aug dem internationalen Fradytverfehr auf 600 Millionen
Marf, die Cinnahmen bder deutfdjen VBanfen, BVerfidjerungsgefell-
jdaften und Handelzhdujer aud bdem internationalen Handel auf
200 Millionen Marf. IMit diejen — Ivie die Schdger angeben —
purdjlveg borjidtigen Sdyabungen ift gleidyzeitig aud) der Saldo an-
gegeben, der jid) Herausitellt, lvenn man die Belajtungen beriidjichtigt,
toeldhe die deutid)e LVolfswirtidaft durd) die entjpredjenden frembden
Dienfte exrfahren hat.

Deut{dhland bezog tveiterhin Cinnahmen aus dem Reifeberfehr;
fremde Bergniigungsreijende gaben in Deutjdhland fiiv deutihe Cr-
seugniffe und Dienftleiftungen grofe Betrdge aus. Man nafm aber
an, daf diefe Betrdge bollfommen ausgeglichen waren durd) diejenigen
Betrige, die deutjdje Reifende in fremden Lndern ausgaben.

Wuj einen Pojten, der Deutihland endgiiltig belaftete, dem feine
entfprechenden Guthaben gegeniiberftanden, hat bor allem b. Glajenapp
aufmerfiam gemadyt. Wie er ausfiihrt, waren bor dem RKriege gegen
700000 jrembe Wandervarbeiter in Deutichland tdtig; jie bradyten
nad) jeiner Sdhabung jahrlich gegen 400 Millionen Marf in ibhre
Heimat Furiid. ‘

RNun zu der lesten und idytigiten Gegeniiberjtellung: Wert der



iiber bie deutfde Bahlungsbilans. 9

eingefithrten Waren gegen den Wert der ausgefiihrien Waren. Man
nennt dieje Gegeniiberjtellung befanntlid) Handelsdbilang und {pridht
bon einer aftiven Hanbdelsbilangz, wenn der Wert der Wusfuhr den-
jenigen ber Cinfufr iiberfteigt, und bon einer pajjiben Hanbdeldbilan,
wenn der Wert der Cinfuhr denjenigen der Auzjubhr iiberiteigt.

Um die Handelsbilang fir Deutjdhland im eingelnen darjulegen,
toerden fiiv gelwdhnlic) die Sahlen ded fogenannten Spezialhanbdelsd der
peutidhen Hanbdelsjtatiftif herangejogen. Nad) der amtlichen Definition
umfaft dber Spezialhandel — aljo eine Form bder ufbereitung der
handelzftatijtijhen Crgebnijje — zundd)it bie Einfuhr der unmittelbar
aqus dem Ausland fommenden jolvie der bon Jollausdighliiffen, Frei-
bezivfen, Niederlagen, Konten ufv. fommenden Waren in den freien
LBerkehr; ferner die Cinfuhr zur Veredelung (einjdhlieplich) der Be- obder
LBerarbeitung im Freifafen Hamburg) auf inldndijde Redynung, die
Cinfuhr in die Jollausdidhliifje zum LBerbraud), die BVerbringung bon
Sdhiffsbedarf an auslindijchen Waren auf ausgehende deutjche Schijje.

Der Spezialfhandel umiapt andbererjeitd die Ausdfuhr ausd dem freien
Perfehr nad) dem usland einjchlieplich der unter amtlicher 1iber-
lwadjung auzgehenden, einer Verbraud)s- oder Stempelabgabe unter-
[iegenden inldndijdjen Waren (Bier, Branntivein, Efjigidure, Leudyt-
mittel, Salz, Shaumivein, Spiellvaren, Tabaf, Juder, Jiinbdivaren);
ferner die usfuhr nacd) der Weredlung auf inlindijdhe Redhnung und
die Ausfuhr der im Freihafen Hamburg auf inldndijde Redhnung Her-
geftellten Waren.

Die ,Spezialhandeldnadyiveijung” will eigentlid) die Wareneinfuhr
zum Berbraud) und zur Bearbeitung durd) die deutjde BVolfswirtihaijt
und die durd) die deutide LVolfswirtid)ajt gelieferte Warenausjubhr
nac) Mengen und Wert iwiedergeben. Jm Gegenjap zur ,Seneral
handelsnadveijung” und in iibereinftimmung mit der ,Gejamteigen-
hanbdeldnadiveijung” jdaltet jie die unmittelbare Durd)fuhr aus.
Die unmittelbare Durchfubhr liefert der deutichen BVolfswirtidaft im
allgemeinen nur ,Berfehraeinnahmen”.

Sm Gegenjab zur ,Gejamteigenhandeldnadyiveijung” {dhaltet der
Sypezialhandel aud) einen grofen Teil der mittelbaren Durdhfuhr aus
und damit aud) einen Teil bes deutjden Jivijdhenhandels, ndmlid) die-
jenigen Waren, die auf den deut{den Jollausidliijfen (Freihdfen) ujto.
einige Seit lagern und dbann lvieder ausgefiihrt werben. Diefe Waren
lwerden bon der Spezialhandelsnadyiveijung nur dann als Cinfuhr nad
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Deutjdhland angefehen, twvenn jie bon den Jollausfchliijjen ufw. in den
fogenannten freien Berfehr Deutfdhlands iibergehen. Allerding3 fjind,
ioie oft ausgefithrt toorden ift:, im Speszialhandel aud) diejenigen
Bivijdjenhandeldivaren enthalten, tweldhe bom Wusland in den freien
LBerfehr Deut{hlands eingehen und fpdter in der gleichen Form den
Lerfehr oieder berlajfen. Diefe Waren fonnen dann erft ausgejchaltet
verden, tvenn bei der Ausfuhr bom BVerjender dasd Urfprungsland der
Waren angegeben ivird. Die Behandlung desd fogenannten zollted)-
nifchen Veredlungaverfehrs ijt gleichfalls fiir unfer Problem nicht vhne
Bevenfen; id) habe mid) dariiber in meiner ,Cinleitung in die Wirt-
jdaftaitatiftit” (S. 182ff.) ndbher ausgelajjen.

Nad) der Spezialhandelznadyveijung ergibt jid) fiir die fiinj Jahre
bor bem SRriege folgende Gegeniiberftellung dez Wertes der Cinfuhr
nad) Deutfchland und der Auzfuhr aus Deut{dhland in Millionen Mark:

1909 1910 1911 1912 1913
Ginfuhr . . . . 85269 89341 9705,7 10691,8 10 770,3
Qusfuhr . . . . 65742 7474,7 8106,1 8956,8 10 096,5
Cinfubritberjchug 1932,7 1459,4 1599,6 17350 673,8

Danad) hat jid) in den fiinf Jahren bor dem Rrieg eine pajjive
Handelzbilany ergeben; der Cinfubhritberidhup jd)vantt, lvenn man bon
1913 abfieht, zivijchen 1,5 und 2 Milliarden Marf. 1913 ftieg ber Wert
ver usfuhr ftark, der Cinfuhriiberfchup fant auf 0,7 Milliarden Mart.

Die Gegeniiberjtellung bon Cinfuhr und Ausfuhr ijt zunddit fo
lviebergegeben toorden, wie man fjie gelwdhnlich) findet (vgl. ctiva bdie
{iberficht in der bom Statijtijhen Reichzamt jujammengeftellten Arbeit
iiber ,Deutjchlands Wirt{dhaftalage unter den Nachivirfungen des Welt-
friega”, &. 22). Sie enthdlt nidht die Cin- und Ausfuhr von Gold und
Gilber. Diefes uslaffen ift mit Recht geriigt worden?; man iveift
bavauf hin, dbap Deutichland, das fein golderzeugendes Land ijt, fiiv
monetdre und getverbliche Biwede Gold und Silber einfiihren mup, dap
stoifdgen der Cinfuhr bon Gold und Silber und der iibrigen Cinfuhr
fein grundjdaslicher Unterjdhied bejteht.

Bezieht man die Belwequng bon Gold und Silber in die Spejial-

1 PBgl. meine ,Cinleitung in die Wirtjdaftstatiftit’, Jena 1920, &. 182 f}.

2 Bgl. da8 vom Wafhingtoner Institute of Economics (H. @. Moulton
und €. €. Mc Guire) herausdgegebene Bud) iiber Germany’s capacity to pay.
©. 273. New YPort 1923. Das Bud) liegt jest aud) in einer von R. Kuczynfti
beforgten Iiberfesung vor: Deut{hlands Zablungsfibigteit. Berlin 1924. Berlag
fite Politif und Wirt{djaft.
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handelznadyiveijung ein, fo erhohen jid) Cinfuhr und Cinfuhritberidhup

lie folgt: Millionen Mart
1909 1910 1911 1912 1913
Ginfubr. . . . . 8860,4 9310,0 10 007,0 110175 11 206,7
Yusfubr. . . . . 68585  7644,2 82244 90995 101979

Ginfubriiberfdup. 2001,7 1665,8 1782,6 1918,0 1008,8

Hat man die Handeladbilanz errechnet, jo mup man fich bewufpt
bleiben, dafp in ihr die jahrlidh aug dem Warenhanbdel entftandenen
Guthaben und Verpilidhtungen nicht rein zum Ausdrud fommen. A
LWert der Cinfuhr wird in der Regel — aud) in Deutjchland — der-
jenige Wert angenommen, den die Ware an der Grenze — alfjp an der
deutjdhen Grenze — Hhat. Neben dem eigentlichen ,Hanbdeldivert” jind
in dem Grengivert aud) nod) die Fradht- und BVerfidjerungsfoften biz
sur deutjhen Grenge enthalten. Kommen die Waren an den deutidhen
Qanbesgrengen auj der Cijenbabhn an, {o find dem Ausland neben dem
JSHandeldwert” nod) die Fracdht- und Verfidjerungstoften biz jur Grenge
su entrichten; bder ®Grengivert gibt in der Tat ,dad Map der Ver-
bindlichfeiten an dag Ausland” an. Kommen die Waren jedoch) auf dem
Sdiff in den deutjchen Hafen an, fo gibt der Grenzlvert nur dann dad
Map der unmittelbaren BWerbindlidhfeiten an bdas Ausland ridytig
toieder, lwenn der Trandport und die Verjicherung tatjadlich bom Auz-
[and iitbernommen tvorden ijt.

Bei der Ausfuhr hingegen jind in dem Grenzlvert nur die Fradt-
und BVerjidjerungstojten biz jur beutjden Grenze enthalten. Verlnfjen
bie Waren die deutjdhe Grenge auf dvem Bahniveg, jo fommen die bon
der Grenze ab entjtehenden Fradt- und BVerfidjerungstojten dem Aus-
land zugute; berlajfen bdie Waren auj dem Sd)iff einen deutjchen
Hafen, jo fommen diefe Kojten dem Wusland nur dann zugute, lvenn
fremde Sdhiffe und Verficherungsgejelljdaften Transport und Ber-
jicherung iibernommen fHaben.

Bei unjerer Problemftellung fann man fo berfahren, da man
grundjdplich) bon der Fiftion ausdgeht, bei ber Einfuhr werde der Waren-
transdport bis zur deutjdjen Grenge umd bei der WAusfuhr twerde bder
Abtransport bon der deutjdjen Grenge grundjdaslic) bon frembden Fradyt-
fithrern beforgt. Jn Wicklihfeit Hat bor dem RKriege die beutjdhe
Handelsflotte neben ben Dienfjten, die jie fremben Volfslwirtidhajten
leiftete, aud) grofe Teile der deut{hen Cinfuhr aus frembden Hifen
berangefiihrt und grofe Teile der beutjhen Wusfuhr aug deutjden
Hifen iweggefiihrt. Man mup dann allerdings, twie ez hier aud) ge-
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fhefen ift, bdie gefamten Cinmahmen bder Dbdeutjden PDandelsilotte
Deutjdhland zured)nen, aljo aud diejenigen Cinnahmen, tweldje deutjdye
Siffe an der Cinfuhr nad) Deutidhland erzielt Hhaben.

G2 {ind bisher eine Reihe bon Gegeniiberftellungen oder Bilangen,
in den Fdllen, in denen mangeld Unterlagen Gegeniiberitellungen un-
miglid) waren, tvenigftend die mutmaflidhen Saldi behandelt toorden.
®eht man jdhlieplid) darvan, diefe Gegeniiberftellungen und Saldi 3u
einem Gefamtbild ju berveinigen, o Hat man ein Sdema aufgeftellt,
vas man herfdmmlid) Sahlungsbilang, in neuerer Jeit aucd) Ber-
fehrabilang nennt. €3 ift aljo die Verfehrsbilans (Zahlungsbilany)
eined Qandes eine Gegeniiberftellung ber gefjamten tvdhrend eines
Jahred entftandenen, in Geld gejdhisten Guthaben und Berpjlich-
tungen einez Lanbdes.

©o [aht 1id) aus den Sdhabungen b. Slajenapps (Keynes’ Wieder-
aufbaubefte Nr. 1, €. 30 und 31) fiir die Jeit bor bem Kriege jolgende
LBerfehrabilang (eine Bilang, die dasz Statijtijdhe Reidhsamt {pdter in
jeinen Berdjfentlidungen iibermommen hat) gelvinnen:

Millionen Mart

Guthaben Sdyulden
Warenausdfuhr . . . . 10 097 Bareneinfuhr . . . \ 10770
Binfen von Yuslands: Griparnijfe der frentden :

anlagen . . . . . . 1000—1250 PWanderarbeiter in |
Cinnahmen a. d. inter- Deutjdhland . . . .| 400
nationalen Fradt= u. Lerfiigbar fitr  Jteu= |
Banfenverfehr . . . 1000 ~anlagen im Yusland | 9971177
| 12097—12347 | 12097—12347

Aus den Sdhdpungen Crammonds (vgl. Journal of the Royal
Statistical Society, Julifeft 1914, &. 798) laft {idh fiir bas Jahr 1912
folgende Lerfehrabilanz zujammenitellen (1 Pid. Sterling = 20 ME):

Millionen PMart
SGuthaben Sdyulden

9 684| Wareneinfuhpr . . . . . . .. 11572
142] Ginfuhr von Gold und &Silber .| 325
1000] Rapital, das 1912 im Yusland

Warenaudfubr. . . . . . . .. )
Yusfuhr von Gold und Gilber .|
éinien von Yuslanddanlagen. .|

innafmen aus bem Fradjtoerfehr| 600| angelegt wurde . . . . . . . 260
Ginnahmen bder Banfen, Ver-
fidgerungsgefellfhaften, Handels-
baufer . . . ... L. L L. 200 |
'11626 12157

Beide Bilangen unterjcheiden fid) ftarf boneinander. Um mit den
minder bebeutjamen Unterjchieden zu Deginnen: Crammond Gezieht,
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las ridtig erjdeint, die Ein- und usfuhr bon Gold und Silber ein,
tas v. Glajenapp nidt tut. Crammond berlvendet die Sahlen bes Se-
famteigenhandels, b. Glafenapy die Sabhlen ded Spezialhandels, lvas
soemdiger erfdeint. Die Deutjdhland ,belajtenden” Eriparnifje der
fremden Urbeiter fehlen Dei Crammond. Die Cinnahmen auz dem
internationalen Banf- und Fradytberfehr beziffern fich bei b. Glajenapy
auf 1 Milliarde Mark, bet Crammond fiir 1912 zufammen auf 800 Mil-
[ionen Mart. ‘

Bei der Gegeniiberftellung, die ausd den Schabungen b. Glajenapps
gelvonnen ‘tourde, ijt bdie ,giinjtige’ Warenbelvegung des Jabhres
1913 (verhdltnigmdpig grofe Wusfuhr) eingejest. us den Aus-
fithrungen b. Glajenapps geht jedod) Herbor, dap er die Sahlungs-
bilany Deutjhlands bor dem RKriege grundiaglid) fiiv ,giinjtig” Halt.
Cr hatte aljo aud fiir bag Jahr 1912 einen ,Uftibjaldo” angenommen,
tahrend Crammond fiir 1912 zu einem Pajfibjaldo fommt. €3 jind
i) twohl alle Nationalofonomen — trog ber ungeheuren Schivierig-
feiten, gerabe auf dem ®ebiet ber Bahlungsbilang zu einigermafpen 3u-
treffenden Sd)abungen ju gelangen — bdarin einig, dap daz Jahr 1913
bom Standpunft der Jahlungsbilanyg aus fiiv Deut{d)land giinjtig oar.
Durdhaus feine Cinigung Dbefteht jedod) fiir die Vorjahre. Helfferich
hebt, toie bereitd betont, in jeiner Unterfuchung iiber ,Deutfchlandsz
Bolfswohljtand 1888 biz 1913“ herbor, dap ,fpeziell in ben lehten
Jahren der gelvaltige inldndijdje Kapitalbedari fiiv induftrielle und
bifentliche Biede bdie Neuinbeftierungen im Wuzland erheblic) be-
jdhrantt” bat. i

Das bereits erwdfnte Institute of Economics gibt in feiner
Unterjudjung , Germany’s capacity to pay folgende Sdhdpung fiir die
®eftaltung der beutjdjen Jabhlungsbilang feit 1894 ivieder:

Durdhidnitte in Millionen Mark:

Unfidgtbare Poijten

23 | .2
5 L, © 2 @ o PR =~ = 3 ~
ZE| 2 2 | E8 23 Eg | Sal| oeine
Sahre 52 5 2 |58, 238 35 | 38z | Bablungs-
NEEE ERIE S B L EAN 1L U e g et
52| & | & |58 58 R s
1941898 | 180 | 685 | 50| 90 — 1000 | 987 | + 13
1899—1903 | 270 | 800 | 65 | 125 — 1260 | 1073 | + 187
1904—1908 | 355 | 895 | 80 | 170 | — 150 | 1350 | 1472 | — 122
1909—1912 | 475 | 965 | 100 | 200 | — 250 | 1490 | 1842 | — 352
1913 540 | 1000 | 120 | 340 | — 400 | 1600 | 1008 | + 592
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Bum Berftandnis der Uusdriide ,unjidtbare” Poiten, twofiir oft
aud) die Ausdriide ,unjidtbare Cinjuhr” und ,unjidtbare Ausfuhr”
gebraud)t tverden, fei davauf hingelviefen, dbap die angeljadjijdhe Auz-
drudsiveije fiir unjere Berfehrs- oder Jahlungsbilanz Balance of
Trade (aljp Handelsbilanz) ift. Die Balance of Trade Iwill beijpiels-
eife nad) den Wusfiihrungen von €. . Hobjon (The Measurement
of the Balance of Trade in bder englifdjen 3eit{djrift Economica, Mai-
beft 1921, Qondon 1921, S. 132) zeigen, in weldem Ausmaf iwdhrend
eined gegebenen Jabhrez die Perjomen, die ihren regelredhten Wohnjiy
in Gropbritannien haben, bei der Aufredynung (on balance) Schulbner
bon Lerfonen getworden jind, die ihren regelredhten Wohnjis im Aus-
[and Haben, oder in weldem Ausmafp die Ausldnbder die Schuldner der
Cngldnder gelworden find. Hobjon fiihrt lveiter aus, daf jid) eine
Unterfudjung iiber die Gejtaltung der Balance of Trade mit Not-
wendigfeit auf die amtlidjen Angaben iiber den Wert der ein- und aus-
gefiibrten LWaren {titben miijfe. Bu bdiefer, der amtlidjen Statijtif ent-
nommenen Cin- und Wusfuhr fommt jedod) in der angeljad)jijden
Nusdrudsiveife nod) die unfidtbare Cinfuhr (invisible imports) und
bor allem bie unfidjtbare WAusfuhr (invisible exports) Phinzu. Wie
Hobjon betont, {prid)t man bei diefen Pojten nidht deshalb bon un-
fidtbarer Ausfuhr und unjidytbarer Einfuhr, tveil fie in allen Fdllen
in irgendeinem Sinn tatjadlid) ald usfuhr oder Cinfuhr angefehen
werden fdnnen, jondern lveil e3 fid) um Poften handelt, die der Aus=
fuhr oder der Cinfuhr hinzugezdhlt werden miijfen, lvenn man eine
bolljtdndige internationale Redynung (international trading account)
aufjtellen till. Bur Crlduterung jeien die lwidjtigiten Pojten der eng=-
[ijdhen unfidytbaren Ausfubhr beigefiigt: 1. Cinnahmen der britijden
Handelzflotte ausd dem uBenhandel, bermindert um die Ausdgaben in
fremden Hifen, bermehrt um die Wusgaben der fremden Sdiffe in
britifden Hifen; 2. Dienjte, bie bon Angehirigen Gropbritanniensd
im Sufammenfang mit der Finanzierung und BVerjiderung des Hanbdeld
geleiftet werden; 3. Cinnahmen aug iiberjeeifhen Anlagen. Die
idtigiten Poften der — iveniger bedeutjamen — unjidytbaren €in-
fubr find: 1. Cinnahmen ausd nlagen in Grofbritannien, ferner
Getvinne aug Gejdydften in Grofbritannien, die bon Perfonen begogen
twerden, die ihren Sip im Wusland haben; ferner Cinnahmen aus-
lindijdjer Cigentitmer bom britijden Sdiffen; 2. verjd)iedene Poiten,
tvie die Ausgaben britifdher Reifender im Ausland, die Ausgaben von
Heer und Flotte im usland ufiv.
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Die Schipung ded Institute of Economics Hat zur Crmittlung
ber eingelnen unfidjtbaven Poften teiltveije neue Wege befd)ritten, die
hier nidht ndher behanbelt twerdben jollen. Sie hat im bejonderen die
widtigen Cinnafhmen aus dem Sdiffahrtsverfehr analog einem Ber-
fahren bered)net, dag zur Crmittlung ded entfpredjenden englifdjen
Pojtend in der englifdhen Literatur angelvendet ivorden ift. Die
beutjdhen Cinnahmen aus dem internationalen Banf- und Ber-
{iderungsgejdhdit turden mit einem Drittel der entfpredhenden eng-
lijdhen Cinnahmen angefept ufiv.

Dag Institute of Economics ift {id), tvie im eingelnen auggefiihrt
oird, betouBt, dap ez nur Sdapungen rofefter Art gegeben hat. €3
fam ihm bor allem davauf an, zu zeigen, dap die Betrdge, itber bdie
Deut{hland auf GSrund feiner bisher behandelten unfidytbaren Ausdfuhr
alljahrlich) verfiigen fonnte, um im Ausland neue Kapitalanlagen zu
jdhaffen, im Laufe der Jahre geringer lourden.

Wenn Deutjdhland dennod) feine Aualandaanlagen bermehren oder
auf der alten Hobe Hhalten fonnte, lwoher Eam diefe Miglidhfeit? Das
Snftitut {dliept fid) im tefentlidhen einer Wujfajjung an, die bereits
bon Helfferid) und anderen angedeutet twar, und bor furzem ivieder bon
furt Singer im ,Wirtjdjaftedienft” (bom 7. Juli 1922) bertreten
worden ift: Deutjdland ift mit feinen Yuzlandsanlagen iiber das Maf
feiner wirtidaftliden Kraft Hinausgegangen; eg Hat die Vermehrung
der Auslandsanlagen nur dburd) dauernde Furzfriftige Verfduldbung
an die reidjeren Rapitalmdidyte ermiglidht. Singer jud)t in feinem Auf-
fab darzulegen, tvie diefe Uuffajjung durd) die Belvegung der inter-
nationalen Surje beftdtigt wird. Wie er nadyiveift, hat fid) der Durd)-
{dnittgfurs der Marf im lepten Menfdjenalter bor dem Krieg in
London und in Paris erheblid) gefentt. ,Der Kurs der Mark betvegte
fid) unter dem Drud wad)jender Nad)frage nad) Ausland@baluten inner-
balb der Goldbpuntte immer ungiinjtiger fiir Deutidhland und {dhien fid)
bom Miingpreisd immer mehr zu entfernen, oft fogar auf oder itber den
Goldausfubhrpuntt hinaus.” F. Sdmidt gibt in jeinem Bud) ,Jnter-
nationaler 3ahlungsverfehr und Wedhjelfurfe”, RQeipzig 1919, S. 28
und 393 eine Sdhdbung diefer Furzfriftigen Goldfredite; er fommt
fiiv Dag Jahr 1913 auj 200—300 Millionen Mark.

Wie man {id) su den Vered)nungen des Institute of Economics
aud ftellt, fie weifen in jedem Fall mit aller Deutlichfeit darauf hin,
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bap e3 grundjaslid) verfehlt ijt, venn man zur Kenngeidhnung der
Borfriegsberhiltnijfe ledigli) das abnorme Bild des Jahres 1913
herangieht.

B. Bemerfungen iiber die deutiche Jahlungsbilany
wahrend desd RKRrieges und nach dem RKriege.

Sann man ein Bild der deutjden Jahlungsbilans oder BVerfehra-
bilang der Vorfriegszeit nur unter Jubhilfenahme grober und ,robujter”
Sddpungen gelinnen, jo trifft dies erft redht zu, ivenn man die
beutjdhe Sabhlungsbilang in der Kriegdzeit und befonbders in der Nach-
frieg3zeit berfolgen twill. LBor dem Rriege lvar e3 ivenigftend mig-
lich, ben widytigiten Pojten der Jahlungzbilanz, die Hanbdeldbilans,
an der Hand der deutjhen Handelzjtatiftif darzulegen. Dieje Mibglich-
feit fdllt fiix die fommende Beit zundd)jt fort. Wahrend ded Srieged
urden die handelzjtatijtijchen LVerdffentlichungen eingeftellt; jie jind
aucd) bisher nod) nidht fiiv die Kriegszeit nadhgeholt worden. Jn der
Nachfriegszeit jind zwar die Handelsjtatiftijhen Berdffentlicdhungen
lniedber aufgenommen tvorben; die fiir ungd bvor allem in Betradt
fommenden Wertangaben, die unddit in Papiermarf allmonatlich
lviedergegeben tourden, find jedoch) in Jeiten unehmender Geldent-
ertung vertlod. Die zahlreidjen Berjudhe, die dad Statiftijdhe Reid)z-
amt unternommen Hat, die Wertangaben in Goldmarf wiedersugeben,
loaren unbefriedigend. Man ijt daher, um iiberhaupt ahlenmdfpige
Angaben mitteilen zu Eomnen, in Hohem Mae auf die Ungaben ,jad)-
berftindiger” Perjonen angeiiefen, alio insbejondere auf Perjonen,
bie zundd)jt bon Amts lwegen in die Gelwinnung der Jahlen Einblid
hatten und gleichzeitig die Moglichfeit Hatten, fie Eritifd) zu (ichten.
€3 ijt felbjtverjtandlich, daf hier ber jubjeftiven IMeinung, die bon der
Gejamtaujfajjung itber Deutfhlands Lage und bon politijden Cr-
tiagungen ftarf beeinflupt ijt, ein grofer Spielraum OLlieb und bleibt.

Fiir die Kriegszeit hat insbejondere b. Glafenapy in jeinem be-
reitd ertvdfnten Wufjap iiber ,die deutidhe Jahlungsbilanz” einige
sablenmdpige Ungaben gebrad)t, die dann aud) vom CStatiftifdhen
Reid)zamt in der Verdifentlichung iiber ,Deutidhlands Wirtjdyaftalage
unter den Nadwirfungen des Weltfriegz” iibernommen lourden.

Was zundd)t die Hanbdelsbilang wdhrend ded Krieged angeht, jv
bezifferte fid) nac) b. Glafenapps Angaben der Wert der Cinfuhr nach
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Deutihland in der Jeit bom 1. Augujt 1914 iz Ende Dejember 1918
auf 22,8 Milliarden Golomar; eine Jahl, die aug 31,8 Milliarden
Papiermarf erredhnet lourde. Der Wert der deutfdhen usfuhr ioird
fiic die gleiche Beit auf 11,7 Milliarden Goldbmarf (16,5 Millarden
Papiermarf) angegeben. €3 entftand danad) ein Paffibum bon
11,1 Milliaxden Golomart (153 Milliarden Papiermar). Ferner
tatigten, toie b. Glafenapp ausfithrt, die BVerbiindeten Deut{dhlands
einen Teil ihrer Cinfuhr, rund 4 Milliarden Golomar, auf Deutid)-
land3 $often: bdasd Gefamtpajjibum fjtellte jid) demnad) auf rumd
15 Milliarden Goldomarf. Der ungeheure Riidgang der Cinfuhr und der
nod) ftarfere Riicfgang der Ausfuhr {ind einmal auf die Wirfungen der
Blodade, ferner (bei der Ausfuhr) auf die Tatfadye zuriidzufiithren, dap
diejenigen Jmduftrien, die friiher egrportierten, durd) die Eingiehung
3ablreicher Wrbeitsfrdfte gejd)lvdad)t urden und um iiberiviegenden
Teil thre Produftion auf den BVedarf fiir Heer und Marine umitellen
muften. Da die andern Pojten der Werbehrabilang, aljo die Ertrdge
der Yuglandfapitalien und die Cinmahmen aus dem internationalen
Fradht- und Banfberfehr, egfielen, mufpte dag Pajfibum der Hanbels-
bilanz durd) ,Cuinabhme” aus bdem deutihen Vermidgen und durd)
Kredite gedet twerben.

Cinmal flof tdhrend dez Krieges Gold im Betrage bon rund
1 Milliarde Goldomarf an das Ausland ab; es wurde teils der Jirfula-
tion entnommen, teil3 aus ben Bejtinden der Neidhsbanf abgegeben.
Ferner lourde nac) b. Glafenappsd Ungaben an auslindijden Wert-
papieven big Cnde 1918 ,nachiveislich” mindeftens fiir 3 Milliarden
Goldbmark, an inldndifdhen nahezu fiir 1 Milliarde Golomart verfauft.
Allerdings finde ich in dem bereitd eviwdhnten NAuffab iiber den ,deut-
jdhen Bejip an auslindifden Wertpapieren in der NachEriegsdzeit” (bgl.
BWirtjdait und Statiftif, 3. Jahrgang, Nr. 2, Seite 64) Ungaben iiber
die ,Ausfuhr” auglindijdjer Wertpapiere, die twefentlich Hoher {ind.

Das nad) Abzug der eben behandelten 5 Milliarden Golbmark noch
berbleibende Pajfibum von rund 10 Milliarden Goldmarf lurde nady
b. Glajenapp auf dem Wege der RKreditaufnafhme beglichen. Deutidh-
land nahm an Rrediten in fremder Wihrung 3—4 Milliarden Gold-
marf auf; 6—7 Milliarden Goldomarf wurden mit Marfnoten bejahlt
oder blieben in Marf gefcdyulbet. Bu diefer aus der Handelzbilany ent-
fpringenden Scjuld tritt aber nod), vie b. Glajenapp ausfithrt, der
grope Betrag bon PapiermarE hingu, der wdhrend ded Krieges in die
Sdriften 167 L. 2



18 Profeflor Dr. Rudolf Deermarth.

befeten Gebiete abgeflojjen ijt, ein Betrag, deffen Pihe nidht zu er-
mitteln ift.

it diefen Angaben b. Glajenapps find allerdings faum bdie Be-
recinungen desd Berid)td des zlveiten Sadyberjtandigenausdidufjez und
bie Beredhnungen, die Keynes im Anjchluf daran aufgemad)t hat, in
Cinflang zu bringen. 3ivar vednet aud) der Sadyberftandigenausidup
mit einem LVerfauf bon inldndifchen (deutjden) Wertpapieren in Hihe
bon etiva 1 Milliarde Goldbmark; er nimmt aud) an, daf rund 1 Mil-
liarbe Gold (hauptiddhlid) in den erften Kriegdjahren) ing Ausland ab-
geflofjen ift. Hingegen fehlt jeder Hintveid auf den Verfauf auslindi-
jcher Wertpapiere, den b. Glajenapp auf ,nadiveiglid)” mindeftens
3 Milliardben Goldomarf beziffert hatte. Jedod) redynet der Sadyber-
ftandigenausidhup und nad) ihm Kehnez mit einem Betrag bon 5,7 bis
6 Milliarden Golomark fiir Getvinne, weldje Deutjdhland ausd Requifi-
tionen und anbderen Quellen im befesten” Gebiet gemad)t hat. Der
Nusfdyup glaubt jedod) gefunden zu Haben, daf diefe Gelvinne ,mit der
Jrage de3 Defizitd der deutfdjen Hanbdelzbilanz in enger Beziehung
fteben”. Der Ausichup hat, wie er herborhebt, alle Mahnahmen rein
militicifen Charafterd unbeviidjichtigt gelaffen, wie zum Beifpiel
Requifitionen, weldhe den Unterhalt der deutfdhen Truppen jidjerftellen
jollten. Dexr Ausjdhup hat angenommen, daf ,eine Summe bon 5,7 bis
6 Milliarben Golomarf dem Teil der aus der Ausbeutung Belgiens,
Nordjvantreicdhs, Polens, Litauens, Rumdniens ujlv. ftammenden Ge-
tinne ent{pricht, der eine Cinfuhr dbarftellt, fiir welche feine Jahlungen
geleiftet oorden §ind”. D diefe Summen in ihrer Hohe die Wirklid)-
feit treffen, mup an der Hand der deutfdhen Unterlagen nadgepriift
werden. Cin Teil der Waren, lveldje aus den bejesten Gebieten nad
Deutjdhland gebrad)t worden find, fam der deutfdien Hanbdelzitatijtif
gar nidt zur Kenntnig, ift in der Handeldbilany nidht enthalten. Fiir
einen anderen Teil diefer Waren wurden, ie der Berid)t betont, Papier-
marf gezahlt. Der Beridht toeift nun darvauf hin, dap Deutfdhland
mit Goldomiingen, Noten der Banf bon Franfreid), die durd) ufer-
fegung bon Strafen und Kontributionen, ferner mit auslindijdhen
LWerten, die befonbders in Belgien und Franfreid) auj dem LWege der
Sequeftriecung ertoorben toorden feien, die Cinfuhr aus den neutralen
Qindern zu einem Teil bezahlt Habe. Handelt esd {id) bei diejen Sum-
men um . einige Milliarden Golomart (ein Tatbeftand, der jicher bon
beutjdjer Seite nadygepriift lwerden fonnte), jo miifte die amtlide
deutjdie Darftellung bon bder Bahlungsbilang lwdhrend dez Krieges
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toefentlid) beridhtigt terden. Ferner redhnet der Sadyverftindigenaus-
fhug damit, daf Deutfdhland aud) wihrend des Krieges geivijje Jinjes-
cinnahmen bvon Wuslandsguthaben (in neutralen Léinbdern) bejogen
bat. Obloohl der Sadyberftandigenberidht angibt, daf es ihm miglich
gelvejen fei, eine Sd)dbung aufzumacien, die ald naheju genau an-
gefeben tverden biicrfe (may be taken as very nearly accurate), jo judjt
man vergeben3d nad) diefer genauen Sd)ipung. Kehnes jdhibt bdiejes
Cinfommen aus Yuslandsguthaben wihrend des Rrieges auf 1,3 Mil-
liardben Golomart.

Auj die bon Glafenapp angefiihrte Sreditaufnahme in jrember
Wahrung durd) Deutjfhland (ettva 3—4 Milliarden Golomarf) geht
der Sadyberftindigenberidht nid)t ein; ebenjolvenig auf die 6—7 Mil-
liarden Golomarf, mit Ddenen b. Glajenapp das nod) verbleibende
Bajfibum der Handelsbilanz deden twill.

Die Angaben bdes Sadyverftindigenberichta und bdie amtlihen
deutjhen Angaben gehen fo iveit augeinander, daf eine flare Bor-
ftellung bon ber Geftaltung der beutfhen Jahlungsbilany wihrend des
Rrieges nicht miglidy ift. Sundchft ift eine Yuferung der deutjchen
amtlidjen Stellen zu dem Berid)t erforderlid).

Wie gejtaltete fich die Jahlungs- oder Verfehrabilang nad) bem
Kriege? €3 lwerden im folgenden bor allem bdie Jahre 1919 big 1922
beriidjichtigt. Das Jahr 1923, alfo das Jahr ded Ruhreinfalls, ift im
allgemeinen nid)t einbezogen ivorden; e3 ivird toohl niemald miglich
fein, fiir diefes Jahr ein zahlenmdpig begriindetes Bild zu geben.

Wag zunddhjt die Hanbdelsbilanz angeht, jo ftellte fich nach
b. Glajenapp die Cinfuhr im Jahre 1919 auf 32,5 Milliarden Papier-
marf oder 6,6 Milliarden Goldmark, die Ausfuhr aui 10,1 Milliarden
Papiermarf oder 1,76 Milliarden Goldomarf. Nad) der gleichen Quelle
betrug die Cinfuhr im Jabhre 1920 rund 7 Milliardben Goldomark
(gleicy 98,1 Milliaxrden Papiermarf); die Auzfuhr hob jid) {tart gegen
1919 auf 5,1 Milliarden Goldmarf (gleid) 69,3 Milliarden Papier-
marf). Fiir 1921 und 1922 liegen die biel angegriffenen Sd)abungen
bes Statiftifden Reid)samtsd bor. Fiir die 4 Jahre ergibt {ich folgende
Bujammenitellung:

1919 | 1920 | 1921 | 1922

Ginfubr. . . . . . d)i ..... : © Geparations. 6,6 70 157 |62
Nusfuhr (ohne Gadyleiftungen fiir Reparations-

5nzeclf)e) (.b ..... T . g .......... 1,8 5,1 3,6 4,0

Ginfubritberfdug . . . . . . .. ... 48 | 19 2,1 2,2

2*
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Gegen diefe Angaben wird zunddhit bon deutfder Seite betont, daf
die Ginfuhrzahlen zu niedrig jind. Dag infolge der Befepung grofer
Gebietsteile im Weften Deutfhlands gejdhajfene ,Lod) im Wejten” er-
moglidge eine groBe unfontrollierbare Cinfuhr hodlvertiger Waren.
Diefer Cintvand ift ofmne iweifel richtig. Wuf der andern Seite lwird
barauf Pingelviejen, daf aud) in den usfubrzahlen bdie ,berbotene
Nuafuhr” nid)t enthalten ift. Jnsbefonbdere bei jtarfen Markjtiirzen
ftromten zablreiche Fremde aus Deut{dhlands Nadybarlindern nad
Deutjdhland und fehrten mit Waren beladen unter Umgehung der Joll-
fontrolle tvieder in ifre Heimat zuriik; dazu fommt nod) ein mit
grogerem Nachdrud ald frither betriebener Sdymuggelverfehr. Aud
biefer Cintvand ijt ridtig. WUber aller Wahridjeinlichfeit nad) ift die
borhin behandelte ,Fehlerquelle” bei der Cinfuhr twefentlich groper
al3 die bei der uzfuhr. Ein dritter bedeutungsboller Cintvand geht
dahin, dap der deutjdhen Handeldjtatijtif bei der Ausfubhr u niedrige
LWerte, insbefondere im Jabhre 1922, angegeben Ivorden jeien; 1922 jei
bie Handeldbilany wabhrideinlich nidht mehr pajjiv getvefen.

Qegt man die oben lviedergegebenen Beredhnungen v. Glajenapps
und des Statiftijjen Reichsamts iiber ben Wert der Cin- und usfuhr
ber Jahre 1919 bid 1922 zugrunbde, jo ergibt jich ein Gefamteinfubr-
itberfchup bon 11 Milliarden Golomarf. Der Sadyverftandigenbericht
nimmt dagegen an, dap der Cinfuhritberjchup der Jahre 1919 biz 1923
zuziiglich) der deutjchen Barleiftungen auf Grund des Friedensbertrags
fidh) auf 9—10 Milliarden Goldomarf belief. Der Beridht trennt leider
bie beiden Pojten nicht. Was die Barleiftungen auf Grund des Frie-
bensbertragsd betrifit, jo gibt bag Statijtijche Reihsamt (bgl. Deutjdh-
lands Wirtjdhaftslage, Seite 23) an, daf biz Ende 1922 2,23 Mil-
liarden Goldmarf geleiftet worden jind. Der BVerid)t bemerkt, daf die
Lervanjdlagung der Barleiftungen feinen Anlaf zu Crirterungen ge-
geben BHabe; dagegen todre der Wusfdjuf durd) jeine Nad)forfdungen
betvogen tvorden, ,die deutjdjen amtlidhen Angaben iiber den Wert
der Cin- und Ausfuhr vollftandig beifeite zu laffen und eine neue
Sdyipung jamtlicher Waren auf der Grundiage der Weltmarttpreije
(world prices) borzunefhmen, lwobei er jedod) diejenigen Abdnderungen
beriidfichtigte, weldje durd) die bejonderen Werhdltnifje ded deutjdhen
Handels zur gegebenen Jeit geboten erjdienen”.

Der usdjdyupp hat Hier eine meined Cradhtens unlogbare Aujgabe
3u [ofen perfudyt. Gr Hat die ein- und ausdgefithrien Waven ,auf der
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Grundlage der Weltmarbtpreife” gefdhapt. €3 ift ofmne lveiteres ein-
leuchtend, daf man fiiv eine grope WAnzahl bon Robftoffen und aud
bon Halbfabrifaten ,Weltmarktpreife” ermitteln fann. Wie man aber
Weltmarttpreife fiiv die hinfjidtlid) des Werted befonders bedeutungs-
bolle deutiche Ausfubhr an Fertigfabrifaten (etiva Erzeugniffe der opti-
fhen, der feinmedjanifchen, der eleftrotedhnijchen, der djemijdhen Jn-
dujtrie, der Judujtrie der Werfzeugmajdjinen und AUpparate ujtn.) er-
mitteln will, bleibt rdtjelhaft. Der Berid)t deutet an, daf er ,die be-
jonderen Berhdltniffe ded deutfdhen Handeld” beriidfichtigt Habe; er
bat bielleicht bon den usfubriverten einen Abzug fiir Unterbietung,
Hafrabatt uflv. gemadyt. €8 ift nid)t anjunehmen, dbaf man mit Hilje
von , Weltmarktpreijfen” zu ridtigeren Crgebnifjen gelangt al3 mit
dem alten, fidjer aud) nidht eintwandireien Berfahren: jetveilige Cin-
und Ausfuhrmengen bverbielfacht mit ben entiprechenden CEinbeits-
twerten ded Jahres 1913, wobei die o ermittelten usfubhriverte gleid)-
falls um einen erheblichen Progentiap zu EHirzen {ind. Cine Notivendig-
feit, auf Grund des Sadyverftandigenberichtd von dem Gefamteinfubr-
itberjdyuf in Hohe bon 11 Milliarden Goldmarf (ohne Barleiftungen)
abjzugehen, bejteht nicht.

Der Berid)t ber Sadyberftandigen exkldrt, dap die Feftitellung des
Betrags des Pafjibjalbos der deutfhen Handelzbilany von grifter Be-
veutung fjei, toeil jede Sd)dsung der deutjdjen Wuslandaguthaben in
tveiteftem Mafe bon dem fiir diefen Pajfivfaldo angenommenen Betrag
abhdngt.

] €2 gilt unddit ein Bild bon der Grige ded deutjchen Ausland-
fapitals in der Nadhfriegszeit zu erlangen. Dabei fommt fiiv unfere
Bwede nur dasjenige Auslandfapital in Betradht, das deutjdhen
Gtaatsangehirigen, die in Deut{dhland ihren Wohnjik haben, Cririge
in Form von Jinjen, Geinnen uflv. liefert. Die Ungabe des Sady)-
verftandigenberichts, bdbap die Werlujte Deutfdher durd) CEntivertung,
Qiquidationd- und Sequeftvationdmapnahmen ivdhrend bded Krieges
16,1 Milliarben Goldmarf betragen Haben, fagt fiiv unfere Problem-
ftellung zundchit nichts. Cher ift die Dbereits eriwdbhnte Wujftellung
iiber den ,beutidjen Beji an auslindijden Wertpapieren in der Nad)-
friegaseit” Deranguziehen. €2 toird dort, lvie {hon ertvdhnt, babon
auggegangen, daff bei Kriegsbeginn in Deutfdhland ein in auslindifden
Wertpapieren angelegtes Nominalfapital bon rund 18 Milliarden
®oldmarf borhanden twar. €3 ivird lveiter angenommen, daf in der
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erften Rriegazeit (Auguft 1914 6i3 Augujt 1916) Wertpapiere im Be-
trage von rund 2 Milliarden Golomark ,abgeftromt” jind. Yuf Grund
ve3 Crgebniffes der WUnmeldbung von auglindijden Wertpapieven bei
ver Reidhsbant bom Auguft 1916 betrug der Nominallvert der ange-
meldeten Papiere 16,248 Milliarden Golomarf. Dabon jind nady den
Nusfiihrungen in ,Wirtidhaft und Statiftit” zunddjt abzuziehen 6,180
Golomarf: Sdibung der in den Jahren 1616/19 (offenfichtlich bon
Gnbde Auguft 1916 bi3 1. April 1919) ausgefiihrten Cifeften. Ferner
find 832 Millionen Golomarf abjuziehen: Summe der zum Sived
ver Debifenbeidhaffung — vor allem zu Auslandeinfiufen — in der
Rriegs- und Nadfriegszeit (1917, 1919) bom Reid) erfahten und ber-
duperten Cffeften. Weiter Jind die nad) dem Stand bom Augujt 1916
im feindlidhen WAusland im Depot gelegenen und der Liquidation ber-
fallenen Cffeften im Betrag bon 3,887 Milliarden Goldomark in Abzug
zu bringen. Die auf Grund des Friedensdbertrags abgelieferten Eifeften
belaufen {id) auf 792 Milliarden Golomarf. Jn der Jeit bom 1. April
1919 biz Enbde 1922 wurden Effeften im Betrage bon etiva 1 Mil-
[iarde Goldmart ausdgefiihrt. €3 {ind alio bon den 16,248 Milliarden
Golomart, die Cnde Wuguft 1916 bei der Reichabant angemeldet toor-
den find, 12,691 Milliarden abjufesen. Gleid)falld abzufegen {ind die
it Jidergeftellten”  diterreichijch-ungarijdien Borfriegsichulden:
nad) dem Stande bom Nobember 1922 gegen 1,4 Milliarden Goldmart.
€3 berblieben alfo Ende 1922 in deutfchem Befis Cifeften im Nominal-
toert bon 2,157 Milliarden Golomarf. Nad) den Ausfiihrungen desd
Statijtifden Reid)zamts umfapte diejer Rejt ,zur Hauptfade ruffifde
Werte, odjterreichijh-ungarije Jichergeftellte Staatzanleifen, Dibi-
denbdenpapieve und Gefelljdjaftaobligationen, ferner tiirfifdhe, rumd-
nijche und dhnliche notleivende Staatspapiere, von denen ein Teil die
Bingzahlungen an deutide Bejier gang eingeftellt Hat”.

Daneben befafen, tvie bereitd ausgefithrt, Deutfdje, dasd find hier
immer in Deutfdhland wohnende Staatsangehirige, im usland Cigen-
tum an Bergverfen, Fabrifen ujiv. oder waren an jolden Unter-
nehmungen beteiligt. Man fann annehmen, daf diefes friiher Binjen
ufto. lieferndbe Cigentum zu einem grofen Teil liquidiert oder feque-
ftriert toorden ift.

Man Pann nun annehmen, daf die Crfajjung der auslindifchen
Wertpapieve in Deutjchland nicht volljtindig gelungen ijt, daf nidht
pas gefamte auslindijche Cigentum und jamtlicde auslindijdhe Beteili-
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gungen liquidiert oder fequejtriert lvorden find; bdie Wnnahme bon
Rehnes (bgl. Wictjcdhaftadienjt, 9. Jahrgang, Seite 481), dap 1919 (ed
ift ohl Anfang 1919 gemeint) auslindifde Guthaben in Hihe bon
4 Milliarden GolomarE verblieben, erfcheint uns red)t Hodh.

Gang unjidjer ift nun die Wertangabe der Neueriverbungen an
auglindifdhen Guthaben nad) dem RKRriege. Der Beridht der Sad)ver-
jtindigen Bat verfucht, einen Ilberblicf iiber die deutfhen Rapitals
anlagen jeder Wrt im Ausland zu geben: alfo fremde Wertpapiere und
Beteiligungen an auslindifen Unternehmungen. Die Sadver-
ftandigen glauben, dap der Wert diefer uslandsfapitalien jivifchen
5,7 und 7,8 Milliardben Goldomarf Cude 1923 lag, wahrideinlid) in
ver Mitte: 6,75 Milliarden GolomarE. Jn diefen uslandzfapitalien
find aud) diejenigen Rapitalien (insbejondere ober|dhlefijche Jndujtrie-
verte) enthalten, die exrft durd) die Gebietdabtretungen zu Auslands-
fapitalien getvorden {ind. €3 ijt faum miglid), ju diefer Shibung
Stellung zu nehmen. Die Sadyverftandigen geben nidht einmal die
Hobe der Auslandfapitalien fiiv ben Wusgangspuntt, aljo fiir Anfang
1919, an. €3 ift nod) weniger erjichtlich, auf weldhe Weife die beiden,
ftarf boneinanbder abiveidjenden Grenstverte gelvonmen {ind. Daf die
Wahrheit nun gerade in der Mitte [iegen joll, ift wohl wehr Sade
ded Glaubens. Geht man mit Rehynes dabon aus, dap die Hohe der
Ruslandanlagen Anfang 1919: 4 Milliarden Goldmart betragen hat,
fo wdrven feit Rriegdende 1,7 Hid 3,8 Milliarden Golomarf neu er-
loorben tworden oder 2,75 Milliarden Goldmarf, wenn bdie Wahrheit
wieder in dber Mitte liegt. Diefen deutfchen Auslandfapitalien ftehen
nun zahlreiche Kapitalanfagen und Neuanlogen von Angehdrigen
frember Wolfswirtjdhajten in Deutfhland gegeniiber. Die Sadyber-
ftandigen Haben darauf verzichtet, eine Schagung der gefjamten fremben
Rapitalanlagen in Deutjchland zu geben. Sie behaupten jedodh,
Jourd) jorgidltiges Studium der Frage die Anjicht gelvonnen zu Haben,
paf die Gegeniiberjtellung der beiden Pojten: Cinfommen ausd deut-
fchen AUnlagen im Ausland und Cinfommen aus auslindijhen Anlagen
in Deutjhland fiicr die gefjamte Nachfriegszeit einen geringen Saldo
sugunjten Deutjhlands ergibt”. Damit find ivir ju unferem Ausgangs-
punft zuciidgefehrt: die Rapitalertragabilany wihrend der NachEriegs-
seit big Gnde 1923 lieferte fiir Deutichland nad) der Auffajjung der
Gadyberjtindigen nur einen fleinen AELtivfaldo, der fiir die Decdung ded
auBerordentlich Hohen Pajjivfaldos der Handelabilang faum etvas be-
deutet.
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Wud) die anderen ALtivpojten der deutjden Verfehrzbilang der
Borfriegdzeit Haben ihre Bedeutung berloren. Der friiher {tattlidje
PLoften der deutjdhen Verfehrabilanz: Cinnahmen der Handelsflotte
aug dem Sdjiffahrtaberfehr ift faft -ganz gefdhlounden. Gemidf dem
Berjailler BVertrag tourde der grofte Teil der deutjchen 1iberfeeflotte
auageliefert, {0 dap fiir 1919 und 1920 feine Cinnahmen aus dem
Sdyiffahrtzberfehr eingefept tverden fommen. Fiir 1921 fept dag Wa-
{ingtoner Institute 60—70 und fiir 1922 etiva 175 Millionen Gold-
marf — oiederum auf Grund einer unjideren Sdasung — ein.

Die an {id) nur enig in die Wagjdale fallenden Cinnahmen
Deutichlands aus dem Durd)fuhrberfehr find gegen die Vorfriegszeit
ftarf gefunfen. Das Institute gibt (bgl. 291—293 dez Budjes) zlvei
Sdyibungen toieder: 25 Millionen bdie eine, 40—50 Millionen bdie
3loeite.

Wihrend man bor dem Krieg annehmen fonnte, dap die Cin-
nahmen Deutichlands aug dem Reijeberfehr Frembder den Auzgaben
beutjdjer Reifender im Augland die Wage hielten, ift hier in der Nad)-
Eriegszeit infolge de3 ftarfen Frembdenzujtroms nacd) Deutidhland und
bez geringen Reifeverfehrd Deutidher im Ausland ein Aftivpojten ent-
ftanden. {iber deffen Hihe jind allerdingsd in Franfreich und gelegent-
lid) aud) in Deut{dhland phantajtijhe Lorjtellungen im Umlauf. So
gibt dbas Institute eine franzdfifdye ,Sdabung” ivieder: Durd)idnitt-
[id) find an jedem Tag dez Jahrez 100000 Frembde in Deutjdhland, die
taglich 10 Goldmart ausdgeben; das ergibt jahrlich 365 Millionen Gold-
marf. Deutfdhe geben im Wusland jdhrlich 65 Millionen Goldomark
aus; aljo berbleiben fiir Deutjdhland jahrlid) 300 Millionen Golomark.
Dajg Institute jept fiir die 4 Jahre 1919/1922 600 Millionen Goldmark
ein, toobei beriid{idytigt toird, daB 1919 nur ein geringer NReijeverfehr
loar, und daf der MReifeberfehr in der zlveiten PHdljte 1922 abflaute.
Nad) diefem gleichfalls groben {iberihlag fommen auf das Jahr nur
150 IMillionen Goldmarf. Der Beridht der Sadyverjtindigen hebt
gleid)falla Herbor, dap twdhrend der fiinf feit dem Waffenjtillitand ver-
gangenen Jabhre in Deutjd)land betradytlidhe Summen bon einer grofen
Bahl von Auglindern ausdgegeben lvorden {ind, die im Ranbde gereijt
find und gelvohnt BHabenw. ,Unfere Sdhabung bder Ausdgaben diefer
Reifenden tourde durd) die amtliche Statiftif erleichtert, tweldje die
groften deutidien Stibdte aufgeftellt Haben, und durd) den bejonderen
Beridht, welden die deutidye Regierung iiber diefen Gegenftand ge-
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liefert Bat.” Diefer Bericht liegt der Offentlichfeit zurzeit nidht vor.
Der Aus{dyup behauptet, daf er eine ziemlid) genaue Vorftellung bon
ver Sabl der Auslinder hitte gelvinnen Eonnen, die wdihrend der jrag-
lidjen Beit nad) Deutjdhland famen, {olvie bom ber durd)fdhnittlichen
Dauer ihred Aufenthalted und bon den tdglichen Ausgaben jedes
Reifenden. Jm Unfdhlup daran Hebt der Berid)t Herbor, daf diefent
Cinnabhmen aus dem NReifeberfehr erheblide Summen gegeniiberjtehen,
tveldhe befonderd in den lesten 3ivei bid drei Jahren durd) deutjdhe
Seifende im Wusland ausgegeben worden {ind. Diefe Summen fjind
bon den Auzgaben der uslander in Deutihland abzuziehen. Sie ber-
mindern, ioie der Beridht Letont, die Hohe der Cinnahmen aug dem
Reijeverfehr fehr betrddhtlich (very considerable); man jucht aller-
ding3 bergeblid) nad) einer Jahlenangabe.

Der borhin mitgeteilte Paffibjaldbo der Handeldbilang fiir die
Sahre 1919 bis 1922 toird aljo nur zu einem fleinen Brudjteil bon
pen aufgefiihrten Wftivpojten der Verfehrabilang gedectt. Ju dicjem
PBajfibjaldo, der auf 11 Milliarden Golomarf besiffert urde, treten
im iibrigen nod) die deutfchen Barleiftungen auj Grund des Verfailler
Bertrages. Nad) den Ungaben bdes OStatiftijhen Reidhsamts (bgl.
Deutidhlands Wirtjckaftzlage” S. 23) wurden bis Enbde 1922 indgejamt
2,23 Milliarden Golomark geleiftet. Hierzu famen bis Cnde 1922 noch
615 Millionen Goldmarf im usgleichaverfahren, 895 Millionen Gold-
marf innere Bejasungsfojten und 94 Millionen Goldomarf fiir die
Qnteralliterten Sommifjionen. Fiiv dag Problem der Verfehrabilany
ift allerdingsd bie Tatfadje in Redynung zu ftellen, dap ein Teil diefer
Betrdge nieder in Deutfdhland verausdgabt lourbe. Jmmerhin bleibt
fiiv bie 4 Jahre ein Gefamtpafjibum in Hihe bon mindejtens 13 Mil=
liarden Golomark.

Auf tweldje Weije ourde diefes Pajfibum gedecdt? Nach b. Glafe-
nappsd Angaben gab zundd)jt die Reid)sbant Gold ab im Betrage bon
ettoad iiber 1 Milliarde Goldomarf, und var im Jahre 1919 zur Be-
jdhajfung bon Nahrungsmitteln und im Jahre 1921 zur 3ahlung der
Reparationz{djuld. Der Sadyberftdndigenbericht nimmt unter Heran-
siebung amtlidjer deutfcher Statiftifen an, dap hauptfadhlid) in den
Sabren 1919 bis 1921 und 1923 Gold im Werte bon 11 Milliarden
ing usland audgefithrt oorben ift. Nad) der AUngabe ded Statiftijchen
Reidgamtsd (bgl. ,Wirtidhaft und Statiftif”, Jahrgang 1923, S. 64)
lourben ferner in der Jeit bom 1. Wpril 1919 bid Ende 1922 fiir wund
1 Milliarbe Golbmarf fremde Cffeften ausgefiifrt.
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3n der Pauptiadye erfolgte aber die Begleihung durd) bgabe
bon deutidiem Martgeld; in erheblid) geringerem Umfang duvd) Ber-
fauf deutfcher Werte (Cffeften, Grunditiide ufw.), in groperem Um-
fang aud) dpurd) die Aufnahme bon furzfrijtigen Handelstrediten.

Was die Abgabe bon deutidhem Marfgeld angeht, jo hat Kehnes
in einem feiner Wieberaufbaubejte (Nr. 8 vom Cnde September 1922)
eine detaillierte Sdhabung aufgemacdyt: er fommt fiir die Jeit bon
1919 biz Mitte 1922 auf 8 Milliardben Goldbmarf. Dad bedeutet
immer, daf {id) 8 Milliarden Goldomarf ergeben, lwenn man die ber-
fauften Papiermarf nad) dem jur 3Jeit des jeweiligen BVerfaufz
geltenden Quraftande in Golomarf umredynet. Wie er darlegt, fann
der Iibergang bon Marfgeld in die Berfiigung des Auslandes auf
dreierlei Art gejchehen: durd) Werfauf bon Reid)zbantnoten, durdy
Criffnung bon Konten, die zugunjten bon Ausldndern bei deutjden
Banten erfolgt, dburd) Verfauf bon jtaatlichen und jtadtijhen Schuld-
berjdreibungen. Jm Anjdhlup an Sdhasungen b. Glajenapps beziffert
fehnes den Wert der an das Ausland berfauften Reid)sbantnoten auf
3,5 Milliarben Golomart, eine Schasung, bon der er glaubt, ,dap jie
nod) immer ju hod) iit“. Die Hohe der Konten, die Auslindern bei
deutfdjen Banfen erdffnet worden {ind, glaubt er auf hivditens 1,5 Mil-
liarden Goldbmarf beziffern zu fonnen. Wie Keyne3 immer lvieder be-
tont, fehlen augreichende Unterfagen, um genauere Schdpungen bor-
nehmen zu fonnen; er Hhalt feine Angaben in jedem Fall fiiv Hodhit-
fhabungen. Die Umredhnung in Goldomart hat, vie nodhmald betont
fei, immer nur den Sinn, dap fie den Golomarfgegentvert ur Jeit des
LBerfaufs der Papiermart lviedergibt. Der grifte Teil der in ber-
gangenen Jahren verfauften deutfdhen Markgelder ift tvertlos getvorden.
Cin anbderer Teil des in die Hinde der Auslinder gelangten Papier-
gelbes Hat, bas ift bereitd hier mit Nadydruct herborzubeben, allerdings
den Weg in die deutihe BVolfswirtihaft gefunden und ift im ,Reife-
berfehr der Fremden” vieder in Deutjdhland angelegt oder jum Anfauf
bon deutfden Aftien, Grunditiien, Wohnhdujern, Hotels, Gejd)dfts-
haufern, Wadldern ujlv. verivendet toorden.

Der Sadyverftindigenausichup hat offenjidhtlid) bejonders griind-
lid) bie bei dbeutfdhen Banken angelegten Guthabenfonten der uslinder
unterjudht. Mit Hilfe von fachverftindigen Biidjerrevijoren juchte der
Auzfdhup fo genau ivie mogli) den Gefamtbetrag ded Schivundesd der
sahlreichen Qonten infolge der Marfentivertung feftzuftellen. Su diefem
Btved tourden die fiihrenden Banfen in Deutjdhland gebeten, aus thren
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Biidgern die Belege ausdzuziehen, die itber die Hihe der Kredit- und
Debetfalden in den Ronten — aljo dod) nur, fotveit Marffonten in
Betrad)t fommen — aller Auslinder am Sdhluf einesd jeden Monats
bon Enbde 1918 big Cnde 1923 WAufjchlup geben. ,Nach b{chluf der
ganzen fehr umfangreidien Unterfuchung ergab fid), dap Deutichland
durd) den Berfauf bon Marfguthaben Gelvinne in Hohe bon 7—8 Mil-
liarden Goldmark ersielt Hatte (had profited).”

Dazu fommt nad) ber Schabung des Ausidhujjed nod) ein Verfauf
bon Papiermarf ind Wusland im Betrag bon 600--700 Milliarden
Golomarf. Der ,Gejamtgelvinn” aus den beiden Quellen belduft fid)
aljo auf 7,6—8,7 Milliarden Golomarf. Wenn Keynes in dem bereitsd
genannten Heft des |, Wirtjdaftsdienjtes” behauptet, dap jeine
Sdyisungen unter Beriidfidhtigung ded verid)iedenen Cndtermings, der
feiner Sdyiabung (Mitte 1922) und derjenigen ded Ausjdhuijes (Ende
1923) zugrunde lag, durd) die Sdhabungen ded Ausjdyujfed Deftdtigt
loorden jeien, jo irct er offenjidhtlic). Man bergleiche jeine Wngaben
itber die Hobe der Konten, die Auslindern bei dbeutfhen Banfen er-
Offnet worden {ind (September 1922: 3 Milliarden Goldmarf), mit
ben meines Cradytens untvahridjeinlic) Hhohen Bahlen, lwelde der Aus-
fhup zugrunde gelegt hat; man bergleiche die meines Crachtens biel
zu geringe Summe, iveldje ber Ausjdhup fiir den Verfauf bon Papier-
marf ind Wusland einfest, mit jeinem lvefentlich) Hoheren Betrag.

Die Nuffajjung des Ausidujjes, dvap Deutichland durcd) den BVer-
fauj von Marfquthaben ,Gewinne” in Hohe von 7—8 Milliarden
Golomarf erzielt habe, dedt jich) tm twefentlichen mit Ausfiihrungen
bon Kehnes, die Kehnes jelbit fiiv jo geiftreid) hilt, daf er fjie immer
bon neuem ipiederholt (vgl. zulept jeinen Wufjas im ,Wirtjchafts-
bienft”). RKehnes fiihrt Hier aus: ,Der Betvag, den Deutjhland an-
jheinend auf Reparationsfonto gezahlt hat, entjpricht nabeju dem-
jenigen, den dag Ausland fiir wertlofen Martbefis aufgewandt hat . ..
Wie ung berichtet wird, hat 1 Million uslinder Banfguthaben in
Deutfchland erlvorben, und jedesd diejer Konten hat feinem Cigentiimer
purd)jdhnittlid) etiva 400 £ gefojtet. Diefe leichtgldubigen Leute find
e3 alfo, bie biglang die Redhnung bezahlt Haben. Das ift die twobhl-
habende Gruppe — etlva Banfiers und Finanzjadverftindige. Hinter
ihnen fommen die bielen Millionen, die Dienftmddchen und Frifeujen,
die fiir den Wert bon ein paar Shillingen, ein paar Pfunbden der
wanfenden Reichabant ihre Noten frith bon der Preffe fortauften, bis
alle BWelt den Duft einer neuen deutfchen Note Eannte.”
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Demgegeniiber ift darvauj hingutveifen (bgl. aud) Kuczhnsti in
feiner Finamzpolitijlen Korrefpondeny bom 12. Mai 1924), dap
Deutjdhland, lwenn ivir die Veredhnungen des Institute Herangiehen,
Reparationen im BWerte bon 17—18 Milliarben GoldmarE durd) den
erzloungenen LBerzidht auf das im Wusland bejdlagnahmte Cigentum
deutjdjer Staatzangehriger, auf dag Reidhs- und Staatdeigentum in
ben Ubtretung3gebieten, aufi bdie Saargruben, auf nidtmilitdrifde
Riidlapgiiter an der Wejtfront ujiv. geleiftet hat. Auferdem hHat
Deutfchland nod) fiir ettva 8 Milliarden Goldomarf Barzahlungen und
Gadlieferungen geleiftet. Wenn bdemgegeniiber Dbetont Ioird, dah
Deutjdhland durd) den Berfauf bon Marfguthaben Gelvinne in Hihe
bon 7—8 Milliarden Goldomark erzielt hat, fo wird bollfommen ver-
gejjen, dap ein groBer Teil diefer Marfguthaben dazu bertvendet twor-
ben ift, um deutjde Werte (Cifeften und Grundbefis) zu eriverben ober
die Aufenthaltsfoften in Deutfdhland zu bejtreiten. Diefe Auffajjung
ift aud) dburd) den Bericht der Sadhberftandigen nidht erfdhiittert. Sie
[iefern feinen DBelveisd fiir ihre bder bisherigen uffajjung Mwider-
fprechende Behauptung: ,in den meiften Fdllen tvaren die Marffredite
biefer Konten nidht unmittelbar benubt worben und Hatten durd) die
Marfentivertung einen Shivundprozep durdhgemadyt, der chlieplich auf
einc twirkliche Berfliidtigung Hinauslief.”

€3 fehlen allerdingsd juberldfjige Unterlagen, um den Umfang der
beutfdjen Aftien, die in auslindijden Bejip iibergegangen jind, u
{dhasen; es jind gleichfalld nur geringe Anbaltdpunfte borhanden, um
ven Crlos aus pem WVerfauf deutfdher Wohnbhdaufer, Hotels, Hejd)djts-
haufer, Qandgiiter, Walder uftv. zu veranjdlagen. Kehnes fommt in
feinem vorhin Derangejogenen Aufjas, der allerdingd nur die IJeit
bon 1919 bis Mitte 1922 umfapt, auf 1 Milliarde Goldbmart als Crlos
fiir den Berfauf deutidher Aftien und deutfdhen Cigentums iiberhaupt.
Das Institute of Economics glaubt im Anfchlup an Kuczhnifi fiir den
LBerfauf von deutjden Schuldbverjdhreibungen (ingbefonbdere jtadtijcdhen)
und deutjchen Wftien tndhrend der Seit bon 1919 bis Cnde 1922 min-
beftens 3 Milliarden Goldmark einfegen zu fomnen. Dazu ijt aller=
dings 3u bemerfen, baf Keynes offenbar die bon dem Jnjtitut befondersd
hod) eingefepten municipal bonds bereits in feine Berednung des Ber-
faufs von deutjdhem Marfgeld einbezogen hat. Den Verfauf an Wohn-=
hiaufern veranfdhlagt das Institute auj 4 Milliarden Goldomark; dazu
fommt — tviederum nach der Sd)dpung ded Institutes — nod) 1 Mil-
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liarde Goldmarf fiiv den BVerfauf bon landhirtidhajtlichen Grund-
ftiicfen, Waldern ujiv. Das Institute nimmt an, daf ,miglicheriveije”
bon den rof auf 8 Milliarben Goldomarf bezifferten deutjchen Werten
(Uftien, Schuldbverjdyreibungen, Wohnhaufern uftn.) Werte in Hohe bon
4 Milliarden Golomarf bon den WAuslindern mit Hilfe bon Papier-
marf ertvorben worben {ind.

Rurzfriftige  Handelzfredite find nad) RKehned’ Sdhdabung bon
Deutjdjen wahrend der 4 Jahre in Hohe bon 0,5—1 Milliarde Gold-
marf aufgenommen toorden.

Gegeniiber den Schdpungen des Institute of Economics fommt der
Bericht des Sacdyveritindigenausidhuifed zu tvefentlich anderen Crgeb=
niffen. Cr beziffert den Crlds aus BVerfdufen bon deutjdem Grund-
bejib und deutfdjen Wertpapieven an Ausldnbder wdhrend der Nady-
friegazeit auf nur 11, Milliarden Golomarf. Den Wert des Hauseigen-
tums und den Wert der Wertpapieve, die Auslinder in Deutfhland be-
fisen, beziffert er fiir Cnde 1923 auf 1—1,5 Milliarden Golomark.
Dem Yusjchup lagen, lvie er evtvdhnt, bei der Schasung der BVerfiufe
bon deutichem Grundbefity berjdhiedene Statiftifen bor, die ausfiihrlich
die Anzahl und die Hihe der Verfdufe bon Grundeigentum an Aus-
[ander feit dbem Rrieg in einigen der oidytigjten Stidte Deutid)landz
und aud) in Gegenden, die ber|djiedenen iirtjdaftlidjen Chavafter
baben, angaben. TWasd bdie Wertpapiere angeht, {o lwar Deutjd)land
nac) der Anjicht ded usjdhuijjes wahrend des erften Teiles der Nach-
friegszeit in ber RQage, eine Unzahl feiner Wertpapiere im Augland
auf den Marft u bringen; fobald feine finangielle Lage ungeivifjer
lourde, urden nad) ber Unficht des Wusjchuffes die meiften diejer
Tranzaftionen eingejtellt. Rucgynifi nimmt an, daf die Sadhverjtdin-
digen Bier einem Mipverftdndnis zum Opfer gefallen feien; die Wus-
tiinfte, die {ie erhalten Datten, Eomnten jid) nur auj Sduldber{dhrei-
bungen Deziehen, Hingegen nidht auf Wftien. Man fann annehmen,
dafy ber bom Institute eingefeste Crlog aus dem Berfauf bon Wohn-
baufern, LQandgiitern uflw. in Hohe bon 5 Milliarden Golomarf zu
bod) eingefdydatst ift. Jn jebem Fall ift der Crlig mit 11 Milliarden
Golomart gang wefentlid) ju niedrig eingejdyapt. Ebenjo ift der Wert
biefes Wuslinbderbefives an deutjhem Grumbdeigentum und deuticdhen
Wertpapieren fiiv Cnbde 1923 mit 1—11, Milliarden Goldmark ziveifel-
03 3u gering angenommen. €2 ift {dvierig, den wirtlichen Crloz
und den Wert fiir Cude 1923 fejtzuftellen; es ift nod) jhivieriger feit=
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suftellen, in tvelchem Umfang diejer Auglinderbefis mit Marfguthaben
ertvorben toorden ift. Kuczynifi deutet deshalb mit Redjt an, dap fich
ber Ausjdhup jeine Wusgabe zu leid)t gemad)t hat, wenn er mit Hilfe
bon Rontoausziigen den Gewinn der deutjhen Wirtjhaft aus den
Marfverfiufen feftitellen toill.

C. Bemertungen itber die jutiinftige Geftaltung der
deutjchen Jahlungsbilans.

Um eine ungefihre Borftellung von dem Wufbau und der Ge-
ftaltung ber Lerfehrabilanz Deutfdhlands in den fommenden Jahren
3u erhalten, feien bor der Handeldbilany die jogenannten ,unjidhtbaren
Poften” behanbelt.

@eht man babon aus, dap in der fommenden 3Jeit die beut{ce
Wihrung endgiiltig geregelt tvird und die deutjdje Volfslvirtjdhaft in
normalen Babhnen {id) entivicdelt, jo wird man aller Wahrideinlichfeit
nad) nid)t fehlgehen, lwenn man annimmt, daf die Crtrdge der bon
Deutfdien im Yusland angelegten Kapitalien und die Crirdge bder
bon Wuslindern in Deutjdhland angelegten Kapitalien fich anndhernd
bie Wage halten. €3 dre nidht zu berantlvorten, wenn man an=
gefichtd ber borhandenen zahlemmdpigen Unterlagen mit einer zu-
gunften Deut{dhlands aftiven Kapitalertragsbilany fiir die nddjten
Sahre rvedynen toollte.

Die Cinnalhmen aus dem Sdiffahrtdberfehr werden gering fein,
aud) lwenn man in Betradjt zieht, bap die deutjde Handelsflotte 1922
zu 3vei Fiinfteln twiederhergejtellt twar.

Die Cinnahmen aug bdem internationalen Banf- und Ber-
fidgerungagefhiaft werden nad) der beifpiellofen Vernid)tung deutjder
Banf- und Handeldbeziehungen eine faum in Rednung zu ftellende
Grife bilden.

Die insbejondere todhrend der Jahre 1920 und 1921 Hhohen Cin-
nafhmen Deut{dhlands ausd dem NReijeberfehr der Fremden lverden ftark
suriidgehen. Nad)pem die Wihrung geordnet ijt, wird Deutichland fein
,Dilliges” Land mebhr fein, {o dafy der befomdere Unreiz, Deutd)land
feiner Billigfeit tvegen aujzujudjen, tvegfdllt. €3 ijt wahrideinlidy,
bap fid) in den fommenden Jahren die Cinnahmen Deutichlands aus
bem internationalen Reijeberfehr mit den Wusgaben, die Deutfche im
Augland maden, decden twerden.
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Alle Aufmerfjamteit wird jid) auf die Geftaltung der Handels-
bilanz riditen. Diefe wird in ftarfem Mafe aftib fein miijfen, jvenn
nennendiverte Reparationsleiftungen getdtigt lverden jollen.

Deutidhlands Hanbdelsbilanz lwar bor dem Rrieg in ftarfem Um-
fang pajfiv; vom Jahre 1913 abgefehen, jdpvantte der Cinfuhriiberihup
feit 1909 swijdjen 1,5 und 2 Milliarden Goldmarf. JInfolge der Ab-
tretung der beiden RKornfammern Deutid)lands, Pojen und Wefthreufen,
ift Deutjchland in nod) biel hisherem Grade al3 friiher ,Jndujtrieftaat”
gelworden. Bon der Bedeutung diefer Kornfammern ald landivirtjdaft-
licher liberjchupgebiete erhidlt man eine Borftellung, wenn man erivigt,
daf im lebten Friedensjahr 1913 bon ber Crnte nad) Abzug der Aus-
fubr zur Berfiigung ftanden:

Roggen und Weizen pro Kopf im Reihsdurdfdhnitt . . . 239 kg
" " , in ben abgetretenen Gebieten
von iBofen %eftpteuﬁen und Oftpreugen. . . . . . . 570
Kartoffeln pro Kopf im Reidhsdburdy{dhmitt. . . . . . . . 728
" , inbdenabgetretenen Gebieten vonPofen,
%eftpteuﬁen und Oftpreugen . . . . . . . . ... 2032 ,

Durd) die Ubtretung widhtiger Gebiete, die Robitofje fiir die ge-
lerblidje Weiterberarbeitung liefern, ift Deutfdhland iveit mehr alz
frither zum Rohitofi- und Halbfabrifat berarbeitenden Land, aljp ge-
wiffermafen zum Jnduftrieftaat hioherer Potenz getvorden.

Qegt man die Crzeugung desd Jahred 1913 zugrunde, {o lieferten
die auf Grund des BVerjailler Vertrags abgetretenen Gebiete (bor allem
Qothringen und Oberfdhlefien): :

26,490 der Steinfoflen,
74,5% , Cifenerze,
68,30 , 3Binferse,
26,200 , Bleierze.

Damit erfiillen {id) alle diejenigen Befiirchtungen jiir Deutihland,
bie bor bem Rrieg ingbefondere Adolph Wagner fiir den Jubduftrieftaat
aufgezeigt bat: immer {dhvierigerer und teurerer Bezug der landivirt-
{chajtlichen und getverblichen Rohitoffe, immer jhivierigerer und weniger
[ohnender Ubjap der Fertigfabrifate. Cridhlverend fommt Bhinzu, dah
ba3 Deutjdland der Nachfriegszeit verhiltnismapig bolfreicher ijt als
bag Deut{dhland der Worfriegsseit: die Didytigieitsziffer ift geftiegen.
Der jdhrliche Neuzumwachd an Bevdlferung (Mberjhup der Geburten
itber die Gterbefdlle), der bor dem RKriege gegen 800000 Menjchen be-



32 Profefjor Dr. Rudolf Meerwarth.

trug, ift zivar infolge desd Geburtenrviidgangs gejunfen, er betrug aber
— bei verhdltnidmdpig giinjtiger Sterbeziffer — 1922 immer nod)
itber 500 000 Menjdjen. Die uffajjung des Datves-Verid)ts, die eine
tadjjende BebidEerung ohne tweiteres als einen Deutjdhlands Leiftungs-
und Bahlungsfibigleit begiinjtigenden Faftor anjieht, ftammt offen-
fidtli) aus der Betvad)tung amerifanifder BVerhdltniffe.

Die Hanbdelsbilans fann nun fiiv Deutfchland giinftiger gejtaltet
werden einmal dadurd), daf der Crirag der Heimifden Landlvirtjdajt
erhiht wird, wodurd) die einzufiihrende Menge an landwirtidaitlichen
Crzeugniffen geringer wird. €3 ift ohne lveiteres zuzugeben, dap eine
foldje Crhohung durd) bdie Unlvendung bon jorgfdltig gelvonnenem
Saatgut, durd) ftarferes Diingen, durd) eine beffere usbildung der
Betriebsinhaber moglich ift. €3 darf aber nid)t bergefjen tverden, dap
merflide Fortjdritte in einem SKQande ded Mittelbetriebes — an-
nihernd drei BViertel der landivictichaitlich bebauten Flache gehoren den
bauerlidjen Betrieben bon 2—100 ha an — nur in langen Jeitriumen
miglic) {ind.

€3 ift beslvegen faft die ganze Hoffnung, zu einer giinjtigeren
Handelsbilany zu gelangen, auj eine [ohnende und gegen friiher ftart
gefteigerte Ausjuhr gerichtet. Wiederum befteht jundd)it theoretifd) die
Moglichteit, dbap die Produftion und damit die WAusjuhr durd) eine
eitere Rationalifierung desd Produftionsprozefjes, durd) eine Mehr-
leiftung, die allerdings in tvejfentlidjem Umfang nur Dei ciner Hebung
ber bigherigen Lebenshaltung moglid) ift, gefteigert twerden fann. Der
Riidgang der Wrbeitsleiftung ijt zum mindejten eine europdiijde Cr-
fcheinung, der tiefere Urjadjen zugrunde liegen. 00 eine Mehrleiftung
erivartet werden fann, die eine der Cinfuhr aud) nur gleidfommende
Ausfuhr betvirkt, erjdeint zurzeit fraglid).

Abgefchloffen am 15. Mai 1924.
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I. Bor dem Kriege.

Lerjidgerung ift Sammlung bvon Rijifen veds Gefabhren-
auagleid)s. Je groper der Wusgleid), defto bollfommener und jicherer
bermag die BVerficherung ihren Uufgaben aud) im Falle bon Kata-
ftrophen und Krifen geredht zu lwerden.

Cin mibglid)it groger usgleid) fann in doppelter Weife herbei-
gefithrt tverden. Cinmal durd) die Sammlung miglidjt verfchieden-
artiger Rijifen, fodann durd) Entlajtung bon zu Hhohen Rififen im
Wege bder Riidberficherung. WAujgabe der Riicberjicherung ijt o3
oiederum, nad) den gleidjen Grundjdgen lvie der Diveftberjicherer zu
berfahren, dasd heipt durd) planmipige Sammlung moglichjt ber|chieben-
artiger Rijifen und ebentuell durd) Weiterriidverficherung einen Aus-
gleid) zu judjen.

Diefe Grundjdge gelten insbejombdere fiir die Trangport- und
Feuerberficherung. €3 ijt befannt, daf bei grofen Shiffsunfillen, wie
dem Untergange der ,Titanic”, bei grofen Brandfataftrophen, ivie den
grofen Stadtbrdnden in Bergen, Salonifi und Smyrna, auf dirveftem
over indireftem Wege BVerficherer und Riidverficherer der gangen Welt
beteiligt lwaren. Jn Crinnerung ift nod) Heute die Erdbeben- und
Brandfatajtrophe in San Francidco bon 1906, die nidht nur bie ameri=
fanijdjen Gefellfchaften aufs ftartjte belajtet, jondern aud) eine gange
Reibe bon europdifden, inzbefondere deutjden Gejellichaften jdhlver
in Mitleivenjdhaft gezogen hat. Die grofte deutfdhe Riidberjicherungs-
gejellfdaft gibt in ihrem Gefchdftzberichte bom 28. Dezember 1906 an,
baf fie der Sdhaden in San Francideco 11 Millionen GolomarE fiix
eigene Redynung fojtete. Andeverfeitd war ed aber aud) nur dburd) diefe
Lerteilung ded Rijifos moglid) gelvefen, den BVerfidjerten Criap ihres
Sdyadens zuzutvenden, eine Wufgabe, der eine eingelne oder aud) eine
Reihe bon nationalen Gefellfchaften niemals gelvad)jen getvefen tvdre.

Hiernad) drangt der Berfidherungsbetrieb in feinen lwidjtigiten
Bloeigen, der Transdport- und Feuerberjicherung, jeiner Natur nad) zur

3‘



36 Wilhelm RKigtalt.

Suternationalijierung. Wber aud) in anderen Gebieten der Privat-
verfidjerung war bon jeher ein internationaled Wrbeiten iiblid). Neue
Gedanfen und Methoden, in einem Lande erprobt und durdygefiihrt,
tourben mit mehr ober minder groBem Crfolg aud) anderen Lindern
nugbar gemad)t. So Haben in der Lebensberjidherung tvir bon ameri-
fanijden Methoden, ingbefondere Desiiglich der Popularifierung bdes
Berfidjerungsgedanfens, biel gelernt, wdfhrend andererfeitd deutjdhe Ge-
fellichajten injolge ihrer methodijdjen Art und joliden Sefdydjtafithrung
im Auslande Hhodjtez Bertrauen genofjen. Die Kreditberfiderung
hat von Cngland ihren Cingug in Deutjdhland, die Haftpflidht- und
Majcdhinenbrudyverfiderung ihren Jug von Deutfdhland nad) bem Ausz-
lande angetreten. Diefer Wustaujd) bon Gedanfen, Crjahrungen und
Methoden jolvie der ustaujd) bon Gejdhdft im Wege der Mit- und
Riidverfidgerung fithrten zu einer Unndherung der groBen Pribat-
berjicherungagefellfhaften aller Linder. Die Kongrejje der BVereine fiir
Berjidjerungsiviffenidhaft wurben international bejucht; deutiche Fach-
geitfdhriften wurden im Yusland und auslindifde in Deutjd)land ber-
folgt; der Jnternationale Trangport-LVerjicherungs-LVerband berfudte,
Fragen bon internationaler Bedbeutung zu fliven und zu regeln; teutjde
Gefellfchaften traten den auslindijden und auslindijde Gefellfhaften
den deutjdjen Fad)- und Tarifberbdnbden als Mitglieder bei.

Die Gejesgebung der eingelnen Lander legte einem internationalen
Wrbeiten im allgemeinen feine Hindernijje in den Weg. Die Sulajjung
turde regelmiBig nad) Priifung der Bilangen und nad) Erridhtung
eine3 jelveils borgejcdhriebenen Depois ohne bejondere Schivierigkeit ge-
dhrt. Nur in bezug auf die Unlegung der Pramienreferben und =iiber-
trdge, dasd heift der nicht berdienten und daher ted)nijd) zu vefervieren-
den Prdamienteile nafhmen einige Linder eine jtrengere Pragiz ein,
indem {ie berlangten, dap diefe Rejerven aud) bon den auslandifden
Gejellfhaften im PHeimatlande Dbelafjfen und in Heimijdhen Werten
miindeljicher angelegt urden. Die Griinde diejer BVorfdrift Geruhten
indeffen nid)t etiva auf DBefiirdhtungen eines RKrieged ober eines
Wihrungaberfalls, jondern auf dem finanzpolitijhen Bejtreben, das
Geld moglicdhit im Qanbde zu erhalten. Diefe BVor{drift galt Gesiiglich
der QLebengberficherung in den meiften Qinbdern, beziiglih der Sad)-
berjicherung ingbejondere in den Bereinigten Staaten, dort jogar aud
beziiglid) der Riidverfiherung. Jn Deutjchland Hhat dag Reichsaufjidyts-
amt fiir Privatberjidherung bon den heimifden Gefellfdaften An-
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legung bder gefamten Pramienreferben bder Lebengberfidherung in
veutidjen Werten bverlangt, jolveit nidht fiir uslandagefdhdaft aus-
[andifdhe Vorfdhrijten entgegenjtanden. Die Sdlveiz bhatte den aus-
landijdhen Gefellidaften die Rapitaldanlage in {Glveizerijchen Werten
nidjt vorgefdyrieben; einheimijdje [dhiveizerijde Gejelljhajten bebor-
zugten jogar mit Borliebe tvegen der gleid) guten Sidjerheit und befjeren
Lerzinjung Kapitalanlagen in Deutjdhland.

Die Frage, ob bor dem Kriege dirvefte deutjde Gejelljchaften
ftarfer im Auzlande oder ausdlindijde ftarfer in Deutfdhland arbeiteten,
ift nidht leid)t zu beantivorten. Juberldfjige Bahlen fehlen; bdie Ver-
bffentlidgungen der NAuffidtzamter enthalten nidht iiberall die nidtige
Sergliederung, und die Gefelljd)aften felbjt bermeiden ¢ auz Kon-
Furrengriidjidyten in ihren Gejd)daftaberichten irgendiveldje IJiffern zu
bringen.

Sm allgemeinen toird {id) jagen lajfen, daf auf dem Gebiete der
Tranzportverficherung ingbejondere englijhe Gejellihaften ftarf in
Deutjdhland, deutjhe Gefellihaften aber nod) ftdrfer im Uuslande
arbeiteten. Auf bem Gebiete der Feuerberfidjerung hatten Hauptiadlid)
slvei groBe englifhe und zivei grope [dhiveizerifche Gejellichaften in
Deutjd)land ein ausdgedehntes Gejchdft. Umgefehrt arbeitete eine Reife
von deutfden Gefellfd)aften insbejondere in der Schiveiz, in Holland,
Standinabien, im Orient, in den Bereinigten Staaten und in iiber-
feeifchen Lindern. Jn der Lebensberjidjerung arbeiteten, um die Haupt-
[dnder zu nennen, amervifanijcje, fdhlveizerijche, Ofterreichifche und
hollandijdhe Gefelljhaften in Deutjdland, deutjde Gejellichaften um=
gefehrt in der Schiveiz, Ofterreich-Uingarn, Holland, Standinabien,
Gpanien, im Orient, zulest aud) mit Criolg in Franfreich). Auf dem
Gebiete der Unfall- und Paftpflidtverjicherung waren e3 indbejondere
{chioeizerifche ober biterreichifche Gefelljchaften, die fid) in Deutjdhland
mit gropem Criolg betdtigten; umgefehrt arbeiteten deutjche Gefell-
{chaften in den angrenzenden Lindern und jelbit in den Bereinigten
Staaten.

b bdie Jahlungsbilany in diefem internationalen Lerfehr fiix
Deutichland eine aftive ober pajfive ivar, ift unmiglid) genau feit-
zuftellen. Allzu biele Faftoren {ind hier mapgebend; der Umfang ded
Gejd)dftes, die Sdydden, die RKoften, wobei die Verteilung insbefondere
der Bentralverivaltungsfojten auf Jn- und WAuslandsgejchaft vielfach
{chivierig und toillfiiclid) ift, die Jnveftierungen injolge bon Depot-
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ftellungen (deven 3injen allerdings tvieder dem Depotjteller zuflofjen),
die Frage der Wnlegung der Pramienreferven im Juland oder usland
fpielten eine erhebliche Rolle. Jm gangen wird {ich) twohl jagen laffen,
bap die deutjde Bahlungsbilanz auj dem Gebiete des direften Ber-
ficherungsgeidiftes jidher nicht pajfid tvar.

Beftimmt aftib tvar fie dagegen in der reinen Riidberficherung.
Auf diefem auperordentlich) fomplizierten Gebiete, in weldhem der Riid-
berfidherer €3 mit einem gleid) erfabhrenen, das Nijifo und die Gelvinn-
haltigfeit fjeiner Riidverficherungzabgaben genau fennenden Gegen-
fontrafenten zu tun Hat, und in weldjem lvar mit grofen Umjdken,
aber nur mit einer fehr bejdjeidenen Gelvinnmarge gerechnet werden
fann, war Deutfdland fiihrend. Cine NReihe bou angejehenen veutjchen
Unternefmungen hatte jic) diefem Gebiete jeit Jahrzehnten zugelwandt
und einen Sdjap bon Crfahrungen gefammelt, iiber den bdie aus-
lindijchen Gefelljchajten nicht im gleidhen Mafe berfiigten. So fam
e3, dafp in einer NReife frembder Yinder Riidverjidherungsgefelljdaften
itberhaupt nidht oder nur in bejdyrdnfter Anzahl ervidhtet lourden und
per Marft fid) in erfter Linie und mit Borliebe den deutjdjen Gefell-
jdhaften zutvendete. Dies galt nidht nur in Curopa, jondern aud) in den
Lereinigten Staaten, o eine deutide Gefellidajt alz erfte den Ge-
dpanfen der Riidberficherung in yjtematijcher Weife propagierte, der
fodann eine Reife anderer deutfcher und ausliandijcher SGefellfchaften
folgte. Jn befonderer Weife ift iiber dbas Gebiet der reinen Riikverfiche-
rung hinausd nod) die Miindjener Riidberjiderungagefellfdaft jchopfe-
rijch tdtig gelvefen, indem fjie auf dem Wege der Griimdung oder Sa-
nierung bdivefter Gefelljdaften im Wusland eine Reifje von Gefell-
fchaften ing Qeben vief beziehungsiveife erhielt und fich) an ihrem Ge-
fdhaft im Riidverficherungsivege in erheblichem Mafe quoteniveife be-
teiligte.

II. Wahrend und nach dem Kriege.

Diefe aus dem Wefen der BVerfidjerung erfliefende internationale
Betitigung ift durd) den Rrieg und die Kriegsfolgen jdh unterbrodhen
und zerftdrt lworden. Die auslindifden Gefelljdjaften, abgefehen bon
denen aud befreundeten und neutralen Qindern, Haben jid) aus Deut{d-
land zuviidgejogen. Die deutjdhen Unternehmungen und Agenturen im
Auzland twurden [iquidiert, die bejtefenden Verjidherungen aufgelvft
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und anderen Gejelljdhaften iibertragen. Das gleidhe galt bon den Riid-
berfidjerungabertrigen.

€3 ijt felbjtverftandlidh), dpah nad) KRriegdbeendigung der erjte SGe-
banfe der deutjcdhen Gefelljchajten der lwar, ihr Auslandsgeidhift vieder
aufzubauen. Jnbdejfen eriviefen die Shivierigteiten i) grifer, alg er-
foartet tourbde.

Qnabejondere auf dem Gebiete der diveften LVerjidherung ex-
{hivert der durch ben RKrieg fo erftarfte Nationalidmus den direften
Gefelljhaften, die mit dem Publifum zu arbeiten haben, den Wieder-
aufbau. Azu jehr ift mit den Mitteln der Verleumdung, ingbejondere
mit bem gang toridhten und unbervedtigten Vorouri der Spionage, in
den Rriegdjahren und {pdter gegen bdie deutjdhen Gejelljchaften ge-
arbeitet oorben. Died gilt nicht nur fiir die friiher feindliden Linder,
jondern besiiglid) bes Gefichtapunttes ved Nationalidmus jelbit fiir die
neutralen. Hierzu fam aber als bejonders erjdhiverendes Moment die
Cntividlung der deutjdjen Valuta. Die fidhtbaren Garvantiemittel der
peutfden Gejelljchajten (Uftienfapital und Referben) jind auf Mark
gegriindet, und das Vertvauen in die Mark ift ftandig gefchlounden und
beute iibexhaupt berloren gegangen. Bubdem find die jrembden Staaten
immer mefhr dazu iibergegangen, ftarfe Depotitellungen in einheimijcher
Baluta zu berlangen, deren Bejdjaffung vielfad) fiir die beutihen Ge-
fellfhaften fchloierig und, folveit nidht auf eine grope Gejdhaftzaus-
dehnung gered)net werden fonnte, nicht lohnend war. Dazu fam {dhliep-
lid) in den lepten Jahren die Ratajtrophe in der deutfchen Lebens-
berfiderung. Wie oben ertvdfmt, hatten die beutfdhen Gejelljchaften die
Pramienvejerven fiiv ihr auglindijches Gejddft, foiveit moglich, alfo
ingbejondere fiir ihr Gejdhdft in der Schiveiz, in Holland und in
eingelnen ffandinabijdhen Lindern zum groften Teil in deutidhen
Werten angelegt und lvaren infolge ded Bujammenbdbrud)s ver Mark
nid)t mehr in der Lage, ihren BVerbindlichfeiten geredht u werden. Die
Migitimmung der Hierdurd) Gejd)ddigten und dad hievaus fjolgende
Pigtrauen iibertrugen jid) aud) auf die Gebiete der Sadyberjicherung.
Die bedauerlidie Folge ift, dap e3 den deutjdhen Gefelljhaften nad) dem
Kriege nidht nur nid)t mehr moglid) war, thr Gefdift in den friiher
feindlichen Lindern tvieberzugelvinnen, jondern daf fogar das in den
neutrvalen Qindern immer mefhr abbrddelte und jdhlieplic) die RKojten
nic)t mehr [ohnte. So haben zum Beifpiel in der Schiveiy Heute (ich
nidit nur die deutjdjen Lebensverfidherungsgefjellichaften, fondern aud
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bie in Feuer arbeitenden faft bollftindig zuriidgezogen. Nur lvenigen
ift e3 gelungen, durd) Griimdung oder Beteiligung an auslindifden
Gefellfdhaften die fiir die Fortarbeit ndtige Valutabajiz zu finden.
Qediglidh in den Gtaaten der frilher dfterreich-ungarifdhen WMonardyie
ar e3 den beutidjen Gefellfdhaften moglid), ihr Gejd)dft im gangen
aufred)tzuecrhalten, teiliveife jogar zu ertveitern.

Bilbet hiernach) die deutjche direfte Werfiherung Eeinen lvejent-
lichen Uftibpoften mehr in der deutihen Jahlungsbilany, jo lipt fich
umgefehrt aud) nidht behaupten, daf dad Cindringen fremder Gejell-
fdhaften nad) dem Rriege die deutjche Jahlungsbilany ftarf belajtet habe.
Der ftiandige BVerfall ber deutichen BValuta Hat die auglindijden Sefell-
{dhaften, insbefondere die englifden, abgefchrecdt, in einem Lande zu
arbeiten, in dem auBer dem normalen BVerjiderungarijifo nodh ein o
erhebliches Qurarififo bei allen Ralfulationen in Betrad)t zu ziehen
ift. Neuerdbingsd drofht hier allerdings injofern eine Gefabr, als infolge
bes Berfalls der Mark tweite Kreife, ingbejondere indujtrielle, ein ftarkes
beredtigted Bebdiirfnia faben, fiir ihre Robitofie, Produkte, JInbentar
und Gebdude ivertbeftindige LVerfidjerungen in fremder BValuta ab-
sujdhliegen, und die Debifenpolitif der Regierung diez den deutichen
Gefellfchaiten nur in jehr bejdyrinftem Mafe geftattet. Die Folge
ift, pap immer mehr BVerfiderungen jolder rt heimlid) ind Auszland
ablvanbern, eine Crideinung, die mit BWerboten nidht zu verhinbdern
ift, ba jie fid)y ber Kontrolle entzieht und dag bejtehende Bediirfnis bon
gefdhidten BVermittlern, die ihre Probifion in fremder Valuta beziehen,
geforbert ioird.

Befentlic) giinftiger liegen die Verhdltnifje heute jdhon auf dem
Gebiete der Ritdberfidherung. JBlvar find die frither jo Ividhtigen
Gefdyiftagebiete Rupland, Franfreid), Cngland und bdie Wereinigten
Gtaaten dem deutfhen Riidberfiderungdmarktte aud) heute nod) nidt
er{chloffen. Dagegen wird mit Jtalien, Polen, Rumdnien, Jugojlaivien
jdon toieber gearbeitet, und insbefondere tvar hier die Arbeit mit den
wihrend de3 RKrieged neutvalen Staaten (Sdjtveiz, Holland, Skan-
binabien) folvie mit den Qindern der friiher bHiterreidhijdh-ungarijdhen
Monardhie, indbejondere mit der TYdhedojloivakei niemald unterbroden.
Die Criahrung und die Ted)nif der deutjhen Gefelljhaften jtand Hier
3u hod), alg dap {ie bon den unendlich zahlreidyen Rriegagriindungen auf
bem Gebiete der Riidberficherung fo bald hitte erfept tverden Fonnen,
und in der Tat Hat eine gange Reibe bon Jujammenbriiden neu ge-
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griindbeter Riidverfiderungsgejellfdaften iveite Rreife aud) im Aus-
[ande miBtrauijd) gemacd)t und ifnen die Borteile ihrer alten Gejdhdjts-
berbindungen zum BelouBtiein gebradht. €3 fommt hingu, daf der Ber-
febr in der Riidberfidherung fid) mit den Leitern der diveften Gefell
jchajten abipielt, bie bon der Woge ded Chaubinidmus nidt im gleiden
Mape erfapt {ind lvie dbas der Beeinflujjung der Konfurvenz und den
Sdylagioorten mehr ausgejeste breite Publifum, und bdie in lang-
jabrigen gefchdftlichen und perfonlichen Beziehungen LVertrauen zu der
Qeitung der bdeutjdjen Gefjelljhajten gelvonnen haben. Das Haupt-
bindernis, auj das aud) die deutihen Riidver|iderungsgefellfhaften
immer ivieder ftofen, ift dag Miftrauen in die Mark, auf die ihr Rapital
und ihre Referben aufgebaut find. Diefer Gejichtapuntt hat eine grope
veut{die Gejelljhaft jhon Heute gendtigt, dburd) Crridhtung einer auf
Cdelbaluta gegriindeten ausalindijdien Todtergefellfhaft ihren Ge-
fhdftafreunden eine eintvandfreie Garantiebalis zu bieten. Jm iibrigen
haben bdie aualindijden Gefelljhaften durd) BVerdnbderung der Prayis
im Gejdydaftaberfehr {id) reale Sidjerheit zu jdhaffen gejudht. Wahrend
fie friiber in der Sadyberfidherung allgemein gelvohnt ivaven, die
Pramien abziiglich Probifion und bezahlte Schaden auszufehren, aljo
aud) die Pramieniibertrige dem Riidberficherer ju iibertveifen und bei
thm zu belajjen, find fie heute fajt allgemein dazu iibergegangen, die
Pramieniibertrdge einjubehalten, teillveife jogar fid) durd) Ein-
behaltung tveiterer Depotd iiber die Pramieniibertrdge hHinausd eine
Gidjerheit zu verjdaffen. Diefe Schajfung bon Sidjerheiten erfolgte
in ber Regel und erfolgt nod) durd) Cinbehaltung der falligen Ab-
redynunggjaldi. Die Konjequenz var, daf die beut{dhen Riidverfidjerer
in den lepten Jahren nur wenig Rimejfen in uslandsbaluta erhielten,
dagegen, {olveit Sidjerheiten iiber die tedinifch notivendigen Jeferben
hinaus einbehalten twurden, {id) fiir fie allmaplic) gebundene Guthaben
bilbeten, die al3 Bafis fiir ein lveiteres Fortarbeiten dienen und nad
Crreidjung der jetveild bertraglid) bereinbarten Sidjerheiten aud) tvieder
die Hereingiehung der iiberjchieBenden Betrige nad) Deut{hland er-
mbglidhen lverden, jolveit fie nid)t alzg Referbe fiir auBergetvshnliche
Sdyadenfdlle im Augland zu belajjen jind. Der Mbergangszuftand fann
allexdbing2 Deute {dhon im ivefentlichen al3 iibertvunden gelten, und
einigen deutfdjen Riidberfidjerungsgefellidaften ift e in der lepten
Beit {dyon tvieder miglich getvejen, Auslandarimefjen nad) Deutjdhland
zu ziehen. Jedenjalld Handelt ed {id) hier um einen Faftor ber deutfden
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Bahlungsbilang, der, wenn aud) heute nod) bon feiner grogen Be-
deutung, dod) eine joldje tvieder im wad)fenden Make zu erlangen im
Begrifie ift und {dhon um bdeslillen die hodhjte Forderung verdient,
toeil er ofne irgendveldhen Yuftvand bon Robitoffen, rein auf Grund
bertraglidher und red)nerijdjer Borginge zur Lerbejjerung der deutfdhen
Bahlungsbilang beizutragen geeignet ijt.

III. Statiftifjche AUngaben.

Rachitehend folgen zu obigen Ausfiihrungen nod) einige ftatijtijde
Bahlen.

1. Auslindijdes Gefdhaft der deut{den diveften Gejell-
fdhaften. Hieriiber enthalten bdie Berdffentlichungen bdes Reichs-
auffidjtdamt fiix Privatberfiderung einige Jiffern, die indeffen ein
bollftdindiges Bild nidht gewdhren, da Jabhlen iiber die der Reidys-
aufjicht nidht unterftehenden Transportverficherungs- und Riidverjicde-
rungdgejellichaften fehlen.

Jn den iibrigen Brandjen betrug die Prdamie (auz diveftem und
Riicverfiderungsge{chift) vez Auslandagejd)dfted der diveften deutjdhen

Gejellfdhaften:
Gadverfidgerung Leben Unfall
Mart Mark Mart

1908 . . . 64863940 40 637 000 7047 000
1909. . . 68417766 44 752 000 7 682 000
1910. . . 73483725 51179 000 9 502 000
1911. . . 79784509 58 520 000 10 132 000
1912. . . 86198895 62 910 000 10 367 000
1913 . . . 90282508 68 066 000 9932 000
1914 . . . 80439574 73 100 000 8776 000
1915. . . 66327985 67 632 000 7188 000
1916 . . . 66811877 70 056 000 75173 000
1917 . . . 51204271 80416 000 7233 000

727 815 020 617 268 000 85432 000

Lon den Sahlen der Sadyverfiderung entfdllt weitaus die Haupt-
fache (iibexr 909%) auf die Feuerberficherung. Jm BVerhaltnid zur Ge-
jamtpramie der Feuerverficdjerung betrug im lebten Friebensjahre
1913 bdie Pramie bdes Auslandadgejcdhijtes 86392164 Marf bon
299 358 688 Mart, das ift 28,89%. Jn irgendiveldjen auglindijden Ge-
bieten tvaven im Jafhre 1913 44 in der Feuerberficherung, 22 in der
Qebengberficherung, 17 in bder Unfall- und PDaftpflichtverficherung
arbeitende Gefellfhaften zugelajfen.
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Was die BVerteilung ded Gejdhijtes nad) Landern anlangt, fo
finden jich Ungaben hieriiber in den Verdjfentlihungen der Aufjichts-
dmter eingelner frembder Qinder. PHiernad) betrug die Gejamtpramie
der deutjdjen bireften Gefelljhaften im lebten Friedensdjahr 1913:

in der Gdwety . . . . . . . 19 689 387 Fr.

, Ofterveich. . . . . . . .. 36 273 740 b. fr.

» Gdweden . . . ... L. 1377028 {dhw. Kr.
, Normwegen . . . . . ... 4626404 n. Kr.

Diefe ahlen find mit den oben gemannten, den BVerdifentlihungen
ves Reidhzaufjichtzamtes entnommenen, nicht vergleidhbar. Denn fie be-
zieben fidh), im Gegenjab zu den obigen ded ufjichtsamtes, auf nur
einige Linder und umfajjen einerfeitd aud) die Transportberjiderung,
andererjeitd nidht alle Pramien aug Riidberficherungsdgejdaft.

3n den Bereinigten Staaten umfajfen die in The Fire Insurance
Pocket Index berdffentlichten Bafhlen ungetvennt dag Gejcdhdfjt der
deutfchen direften und Riidverjiderungsgefelljdaften. Die Prdmie, die
ingbefonbere in der Feuer- und Lebensbrandye jum lveitaud griften
Teile auf bie Riidverfiderung entfdllt, betrug im Jahre 1913:

FeUE . . . e e e 11427011 §
Frangport . . . . ... Lo 264 005 §
Unfall und Glag . . . . . . . . . .. 1134228 ¢
Qeben . . . . .. ... 205442 §

2. Deutjhes Gejchdft auslindijher Gejellfchaften. ber
diejez enthalten die Werdffentlihungen des Reidhsauflidhtsamtes fiic
Privatberjiderung Bahlen in den Biveigen, die Jeiner Aujjicht unter-
liegen, alfo in allen Branden mit Ausnahme der Trazportverfiderung
und Riicberfiderung.

Diernadh betrugen dieje 3iffern in den febten zehn Sabhren:

1908 . . ..o 84 644 973 Mart
1909 . . . ..o oo 87158816
1910 . . . . . ..o 89934942
1911 . . ..o 93208017
1912 . . . ..o o 98375529
1913 . . . ..o 100 493 442
914 . .. .00 774753824
1915 . . . . . ..o 70106 784
1916 . . . . . . ... oL 70888153
1917 .. ..o 70546634

Gefamt: 842832614 Mart.
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RNad) Linbern getrennt betrugen die Jahlen in den Jahren:

1908 1913 1917

Mart Mart Mark
Ymerifa . . . . . 22 210082 24 218 329 20 959 969
Belgien . . . . . 229 683 287 646 268 602
Ddnemart . . . . 492746 762 669 1461166
Gngland . . . . . 17970 223 20 127 009 —
Granfreidy . . . . 1095133 1494 025 —
Niederlande . . . 4976 908 4 887 905 4239 720
Ofterreich=lingarn . 11498 396 16 198 598 12 703 409
Sdyoeden . . . . 382798 270 564 111 619
Gdweiz . . . . . 25 769 004 32251 697 30 802 149

Was die Verteilung auf die eingelnen Brandjen anlangt, {o haben
amerifanijde Gejelljhajten ausfdhlieglich in der Lebensberfidierung
gearbeitet. Jn der gleidhen Brandje arbeiteten mit bejonderem Erfog
biterreichijdh-ungarifche und jdyveizerijche Gefelljhaften. Jn der Feuer-
brandje famen in erfter Linie englijde und jdiveizerijdhe Sejelljhajten
in Betradyt; in der Unfall- und Haftpflichtbrandhe {hiveizerijhe und
dfterreichifche Gefellihajten. Nadhjtehend Iwird die Sufammeniebung
ber Pramie ded lesten Friedensjahres 1913 nad) eingelnen Brandjen
gegeben:

Qeben . . ... ... 47161 525 Mart
Seuwer . . ... 30526910
Unfall und Hajtpflidht. . . . . . . 19748295
Ginbrud)—Diebjtahl . . . . . . .. 1104491
iibrige Branden . . . . . . . . . 1952221

Gefamt: 100 493 442 Mart.

Was die WUnzahl der Gefelljchaften anlangt, fo arbeiteten im
Sabhre 1913 an auslindifden Gefellfdjaften in der Feuerverfidjerung
27, in ber Qebengberfidjerung 21, in der Unfall- und Hajtpflidhtverfide
Tung 8.

Cin Vergleid) diefer Pramienziffern mit ben erftaufgefiihrten unter
1. jheint ein ftarfed Prdamienplus zugunjten bder deutfhen Gefell-
jhajten zu ergeben. Diefer Schlup ift indefjen nidht zuldfjig, dba das
auglindifdhe Gejdhdfjt der bdireften bdeutfden Gefellfdaften aud) dag
bon thnen mitbetriebene Ritcdverjidjerungage|dift umfapt, lvasd bei dem
dbeutidhen Gejdhift der aualindifden Gefellfdhaften nidht immer der
Fall ift.

3. Auf dem Gebiete der reinen Riidverjiderung migen iiber
ben Nmfang des Gejdhiftes der deutfdhen Riidberfidherungsgefellidaften
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die nadjjtehenden, den Wbjdhliiffen der bier griften Gejellfdhajten ent-
nommenen 3afhlen iiber Prdmieneinnahme einen Anbhalt geben:

Pramieneinnahme 1913

Samburg . . . . .. ... L. 86 022 569 Mart
Kolnijde Rizd . . . . . .. ... 41042154
Miindjener Ritd . . . . . . . .. 204454297
Giibbeutfde Rit¢. . . . . . . . . 20811801

Jnégefamt: 352 330 821 Mart

Demgegeniiber bringen lvir aud den iibrigen Hauptlindern fiir
Ritdverficgerung fiivr das gleiche Jahr 1913 die Jahlen auslindifdjer
Gefellihaften. Jur Berfiigung ftefen nur die Gejddftaberichte; Ivir
foaren bemiiht, jelveild die Dbeiden griften reinen Riicdberjicherungs-
gefelljchaften zu finden, mit Ausnahme der Sdylvei3, die nur eine iiber-
ragende Riidverjicdherungsgejelljchaft hat:

Ofterreid) (3wei Gefellfhafteny . . . . . . 34945967 b. fr.
Danemart e e e e 19075730 d. Kr.
Gdymeiz (eine Gefellfchaft) . . . . . . . . 51677 607 Fr.
Franfreid) (rwei Gefel{djaften). . . . . . 20811844 Fr.

Das Gejamtgefd)dft bdiejer {ieben grofen auslindijen Gefell-
fchaften betrug daber zujammen lveniger ald die Hilfte ded deutfhen
Gefamtgeidhdjtes der bier gropten Gefelljdaften und lveniger ald bas
Gefchift der gropten deutichen Gejellichaft.

Waz die Jujammenfepung des Gejdhdjtes bder deutfchen Riid:-
berjidjerungagejellfchaften anlangt, jo fonnte im Frieden angenommen
fverben, dap etlva jivei Drittel ded Gefdhdftes aus dem uslande
ftammten.

Jnfolge ded Krieges hat jich dad Riidberjicherungsgeid)ift der ge-
nannten auslindijden Gefellihajten fehr erheblich erhoht. So ivies
bie oben behanbelte Sdjiveizer Gejellidhaft im Jahre 1921 eine Pramie
bon 158 456 663 Franfen aus, die ertvdhuten franzdiijdhen Gejellfdaften
eine jolche bon 52935490 Franfen.

Umgefehrt hat fid), ivie oben ertvdhnt, das Gejd)aft der deutjhen
Riidverjiderungsgefellidaften tvefentlid) berminbdert; e3 bdiirjte, in
GolomarE geredhnet, Heute ein Drittel desd Friedensbeftandes umfafjen.
LBon diefem Bejtande entfdllt indejfen heute jogar ein groperer Progent-
fag (fhasungdiveife mindejtens 90 %) auf Auslandagefdhdft, da in den
Gefamtziffern baz Marfgejdhift tvegen der Entivertung der Marf im
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Bujammenhang mit der in Deutfchland allgemein gelvorbenen Unter-
berfidjerung Eeine tvefentliche Rolle mehr jpielt.

Waz {Glieflich den Rimefjenverfehr der deutfdhen Gefellfhaften
anlangt, jo finden fid) intereffante Bahlen iiber den Werfehr mit den
Bereinigten Staaten im Fire Insurance Pocket Index. Hiernad) lvar
diefer Berfehr in den Jahren 1908—1916 folgenbder, tvobei die Plus-
saflen bdie Rimefjen zuguniten, die Minusdzahlen bdie Rimeffen zu-
ungunften Deutjdhlands zeigen:

1908 . o o + 526047 §
1909 . . o + 674143 §
1910 . . o e + 604684 §
1911 . o — 428353 §
1912 . . o + 646525 §
1918 . . + 380358 §
1914 . . . — 945799 §
1915 . o o + 106043 §
1916 . . . + 743346 §

Sn Gumme: + 2297994 §

Dabei {ind die Minusziffern zum Teil nur jdeinbare, darauj be-
tufend, daf Gefelljdjaften, die in den Bereinigten Staaten daz Ge-
fchdft neu aufnahmen, im boriveg erhebliche Depots zu ftellen gendtigt
loaren. So ift bie Minusziffer ves Jahresd 1911 darauf zuriiczufithren,
baf in diefem Jahre zivei Gefelljdhajten dad Gejddft neu aujnahmen
und an dbem ungiinftigen Crgebniffe diefed Jahres mit einer Rimefjee
bon zufammen $ 1022149 beitrugen. Jm Jahre 1914 fallen bon den
Rimejfen ebenfallz auf eine dagz Gejd)dft neu aujnehmende Gefell{chaft
$ 828 888.

Gefdyrieben Anfang Auguijt 1923.
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