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/Devisenregelung in Oesterreich - Ungarn.

Von unserem stédndigen Korrec denten,
Wi, 9, Februar.

Die Errichtung der deutschen Devisenzemirale hat die hie-
sigen Besprechungen iiber eine Organisaiion des Devisen-
markies beschleunigt, und es steht, zumal nach der ergiinzen-
den Mitteilungen, die Staatssekretir Helfferich in Wien ge-
macht hat, zu erwarten, dafB die Enischeidung nicht lange auf
gich warten lassen wird. Der Gedanke einer Zentralisierung
des Devisenverkehrs ist in Oesterreich echon vor Monaten
aufgetaucht, damals aber von dem grifieren Teil der Banken
abgelehnt worden. Inzwischen hatien sich die Devisenkurse
bald langsamer, bald rascher, aber in ziemlich ununterbroche-
ner Linie verschlechiert, und namentlich die Entwicklung der
Devisenkuree, die vor einigen Wochen einsetzte, hat das wei-
tera Gewihrenlassen unmiglich gemacht, Der Wiener De-
visenmarkt ist seit Kriegsausbruch ohne Fiihrung und Kon-
trolle, Der Oesterreichisch-Ungarischen Bank, deren Devisen-
politik im fritheren Zeiten zu hoher Kunst gich entwickelt
haite, war mit Kriegsausbruch die Fithrung des Devisenmark-
tes genommen. Trotz der Einstellung der Bankausweisze hat
sie bei der Abgabe von Gold die duflerste Zuriickhaltung ge-
iibt und die miglichste Schonung des Metallschatzes fiir wichti-
ger angesehen als eine Regelung der Devisenkurse, Ueber-
dies hat aber auch insofern eine Dezentralisierung Plaiz ge-
griffen, als der Erlés der Devisenanleihen in Deuisehland
nicht der Notenbank, sondern zum griBten Teil der éster-
reichischen und ungarischen Posisparkassa ilberwiesen
wurde, und schlieflich hat jede Bank infolgedessen auf eigene
Faust Devisenpolitik beirieben. Da man nicht sicher war, bei der
Oesterreichisch-Ungarischen Bank oder bei der Postaparkassae
die erforderlichen Betrige in fremden Zahlungemitteln zu er-
halten, mulite man, so gut es ging, im Auslande, vor allem im
Deutschen Reiche, Guthaben erwerben. Welchen Umfang 4
privaten Guthaben von Bank- und Industriefirmen in Deutsch-
land apgenommen haben, 140t sich auch nicht anni#hernd ab-
Behdtzen. Aullerdem sind namhafte Markbetriige durch die
bekannten zwei Valuta-Anleihen der Postsparkassen in
Deutschland . (800 und 500 Mill, «#), und die namentlich bei der
letzien Emission betrfichiliche Beteiligung deuischen Kapitals
an der Zeichnung ven Kriegsanleihe eingeflossen, Das hat
nicht gehindert, dal nicht nur die Devisen auf das neutrale
‘Ausland, sondern auch Marknoten stark gestiegen sind, so dal
jede Verschlechterung der Devisenkurse in Berlin hier um
das wachsende Disagio der Kronen- gegen die Markwihrung
sich verschiirie.

Die Ursachen dieser Entwicklung sind nicht ganz durchsich-
tig. Fir den osterreichisch-ungarischen Markt ist die De-
vise Berlin vor allem darum susschlaggebend, weil der
grifte Teil der auslindischen Warenbeziige aus dem Deut-
schen Reiche stammt und dahin auch im Kriege die griéften
Kuponzahlungen zu leisten sind. Die Verschlechterung des
Verhiilinisses zwischen Kronen und Mark ist aber wohl such
darauf suriickzufiihren, dal man vielfach genstigt war, seich
neutrale Devisen in Berlin zu beschaffen. Die sterreichisch-
ungarischa Warenausfuhr nach neutralen Plitzen ist teils aus
patlirlichen Griinden, tells infolge administrativer Erschwe-
rungen auf ein sehr geringes Mal gesunkem, wihrend der
Einfuhrbedarf trofz des hohen Disagios bisher unter eine ge-
wisse Grenze nicht eingeschriinkt werden konnte. Anderseits
fehlt der Monarchie die Moglichkeit, die stockende Warenaus-
fuhr durch Effekienexport zu ersetzen.

. Dal das Disagio einen so hohen Grad erreichen konnte, fst
fedoch auch mit markitechnischen Momenten zu erkliren, vor
allem mit der erwilhnten Zersplitterung, noch mehr aber viel-
leicht mit sEeku lativen Momenten. Mit der Steigemung
der Devisen haben die Exporteure es fiir immer weniger
rateam empfunden, die einflieflenden Valuten zu. veriiufern,

a sie damit rechnen durften, im Fall eigenen Bedarfes sie
erer zuriickkawfen zu miissen. . Darin hat eine vor wenigen

ochen erschienene Verordnung allerdings insofern Abhilfe
reschaffen, als Ausﬁ:hrbawii]ﬁg-:mqan der Regierung an die

edingung gekniipdt sind, dafl die Exporteure die einfliefende
aluta abliefern. Zu einer wesentlichen Erleichterung des
Devisenmarkies hat das bei der Geringfiigickeit der Ausfuhr
jnd der andauernd grofen Nachfrage nach fremden Zahlungs-
hitleln bisher nicht gefiihrt.

Die nun in Amssicht genommene Regelung des Devisen-
markies, deren endgiiltize Form mnoch nichi feststehi, dilrfie
gich im grofen und ganzem an das deutsche Muster

. anlehnen, doch wird sie sich von diesem formal dadurch

unterscheiden, da man zunéchsi davon sheechen wird, sie
durch Regierungsverordnung zu erzwingen und es mit einer
freien Vereinbarung der Banken mit der Notenbank versuchen
will. Weiter wird man in Oesterreich und Ungarn nicht pri-
wvilegierie Banken und Bankfirmen mit dem Dev}senvarkehr
betraten, sondern alle gréfieren Banken und Bankfirmen daran
teilnehmen lassen. Das wird dadurch mébglith, daB die Zahl
der Aktienbsnken in Oesterreich an und fiir sich sehr gering
iist, und von ibnen tatsiichlich nur die zehn Wiener Grofi- und
Mittelbanken und #e eine oder andere in Wien vertretene boh-
mische Bank mswie ganz wenige Privaifirmen am Deyisen-
geschiift intereseiert sind. Aus staatsrechilichen Griinden
wird eowohl in Wien als in Budapest eine Zenirale er-
richtet werden, die in der Oesterreichisch-Ungari-
schen Bank ihre Verbindung finden. Inzwischen hat die
Errichtung der Devisenzentrale in Berlin und die Erwartung
einer #hnlichen Organisation in Oesterreich-Ungarn in der
Yetzten Zeit zu einer erheblichen Abbréckelung der De-
wvisenkurse mit beigetragen. Allem Anschein nach sphen sich
manche Besitzer von fremden Zahlungsmitteln, die ihren
gitz bisher zuriickgehalten haben, durch die Aussicht auf einen
stindigen, wenn auch langsamen Abbau der hohen Devisen-
kurse veranlafit, sich rechizeitig ihres Besitzes zu entledigen.
Im iibrigen sind alle Vorbereitungen im Zung, wm neben der
Organisation des Devisenmarktes die fremdlindische Einfuhr
auf das unumgiinglich -notwendige Ausmall zu beschriinken
und die Ausfuhr in den wenigen Artikeln, in denen unter den
gegebenen Verhilinissen exporifihige Mengen bereitgestellt
werden kbnnen, mit allen Mitteln zu fordern,
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