*Devisen- und Effekten-Verkebr in Desterreich
W Wien, 10. Mirz.

; Die Devicenzentrale ist nun Ober 14 Tege in
h’nklsmkeit. und pan kann sagen, dafi sie sich unter
chwierigen Verhilinissen voll bewiihrt hat. Obwohl jene
e Verbindune mit der Berliner Zenirale, welche ich an
dieaser Stelle als wilnschenswert bezeichnet h noch nicht
zustandegekornmen isl, ist es gelungen, den Markkurs aof
einem immerhin wesentlich ermifBigten Niveau festzuhalten,
so dafi die Kurse der neutralen Devisen ungetibr nach den
in Berlin notierten Kursen, vermehrt um das Agio der Mark-
nolen in Wien, sich richten. Die Wiener Devisenkurse hiingen
daher haupisiichlich von der Kursbildung der neutralen
visen in Berhn ab. Freilich ist es bald nach Erriehtung der
Zentrale nicht mehr gelungen, tiglich den vollen Bedarf
nach peutralen Devisen zu befriedigen. Der Bedarf pach
Mark ist stets voll befriedigt worden, von den seltenen
Auspahmefillen sbeesehen, wo ein unerwiinschier Bedart,
hauplsichlich fir Aktienkiufe in Deutschland zuriickgewiesen
worden ist. In den ersten Tagen hal die Zentrale iiber die
von-der Oesterreichisch-ungarischen Bank in den vorange-
gangenen Wochen angesammelte Exportvaluta verfliat und
konnle damit das tigliche Defizit an neutralen Devisen
decken. Als dieser Bestand zor Neige ging, mufiten Reduk-
fionen vorgenommen werden, sie belragen zumeist 25 bis
50 pCL des angesprochenen Betrages. Da aber der Bedarf
des Vortrages immer am nichslen Tag eingerechnet wird,
g0 kann man die tiglichen Reduklionen selbstverstiindlich
nicht' summieren. um das Wochenmanko herauszubekommen,
Man kann das Manko, das jedoch vorliufiz noch grdfiten-
teils aus den alten Bestinden befriedigt worden ist, per
Woche auf 11, Mill. hollindische Gulden, 134 Mill. nordische
Kropen und 1 Million Franken schiitzen. Es handelt sich
also durehaus: micht um exorbilanle Summen, besonders
wenn man zwei Umstinde bericksichtigl. Erstens, dak der
i Bedarl in letzter Zeil durch forzierte Kaffee-Importe iber
das normale hinauszegangen sein drfte. Zweitens, dah seit
Inslebentreten der Zentrale die Anregung flir die Banken
(und wohl auch fiir Industrie und Handel), sich direkte Kre-
dite im nentralen Ausland zu beschaffen, so ziemlich ge-
schwunden ist, weil sie die dadarch beschafilen Devisen
nicht fir den eigenen Bedarf verwenden kinnen, sondern
der Zentrale zur Verflgung stellen missen. In Berlin ist
das anders. Da dort die Kurse im Wege des Handelns fest-
gestellt werden, hat jede Bank noch das Interesse, giinstige
Konstellationen zur Devigenarbitrage auszuniiizen, indem sie
' die gerade {dbrigen Devisen eines Landes {ibernimmt und
dort die fehlenden erwirbt. Viel dlrfte damit allerdings
nicht erreicht sein, uod ich glaube, daf im - Interesse der
Kursstabilitit der Wiener Modus wenigstens {iir unsere
beschrinklen Verhillnisse vorzuziehen ist. Das Interesse
an der Kreditbeschaffung im neutralen Ausland konnte
dadurch gehohen werden, die Kredite filr ge-
memsame Rechnung der {iibrenden Banken beschaflt
werden, wobei jeweils diejenigen Banken, die an dem be-
treffenden Auslandsplatz die besten Verbindungen haben,
mit der Durchflibrung betraut werden kinnten. Aus diesem
Grund habe ich auch, wie im Abendblait vom 1. Februar
ausgelithrt, vorgeschlagen, dak die jeweiligen Ueberschilsse
und Defizite von' den der Zenirale angeschlossenen Banken
als Konsortium verwaltet werden, Man wird wohl dazu
gelangen milssen, die Ausniilzung von Kreditmdglichkeiten
wieder mebr anzuspornen. Es ist sogar wahrscheinlich, dafi
manche Bank Kredite im Ausland bat, die sie nicht voll
ausgeniitzt hat und die jetzt suszuniilzen das Interesse bei
ihr mangelt. Zu beriicksichtizen ist ferner, dab der Berliner
Markt seit Errichtung der Zeniralen von  Usterreichisch-
ungarischen Anspriichen neutraler Devisen vollslindig ver-
schont worden ist. Nun habe ich wenigsiens es nie file
moglich gehalten, dafi wir unseren Bedarf an neulralen
Devisen bei dem andauernd erheblichen Importbediirinis
und dem naturgemifi im Kriex sehr bescheidenen Export
dauvernd ohne Unlerstiitzung Deultsehlands befriedigen kdnnen,
Neben der Fixierung des Kronenkurses in Berlin war ja das
Einvernehmen iiber die Belriedigung unseres Mankos in
neulralen Devisen der Hauplgrund fiir meine Forderung
nach einem epgen Zusammenwirken der beiden Zentralen,
da Deutschland dann mit Recht eine gewisse Konholle des
Bedarfes fiir den in Anspruch genommenen wird verlangen
! kbnnen. leh glaube, man wird schliefilich nicht umbin
konnen, ein solches Einvernehmen herbeizultibren. Dali wic
unsere mnolwendigen Importe decken, liegt ebenso im
deutschen wie im dsterreichischen Interesse, und es ist unver-
meidlich, dafi, wenn die Zeiten fir unsere Zenirale noch
schwieriger werden sollten, man versuchen wird, auf indi-
rektem Weg die Deckung in Berlin vorzunehmen. Das
wire dann fiir die Kursbildung der meulralen Devisen in
Berlin jedenfalls unerwilnschter als die einvernehmliche De-
schaffung, wobei es sich ja wie gesagl nieht um Summen
| handelt, die liir den deutscben Markt emne grofie Rolle spielen
kiinnen. lm tibrigen kann man mit Befriedigung konstalieren,
| daB das Zusammenarbeiten in der Zentrale vdilig reibungslos
| ist und dafi auch die Kontingentierung des Bedarfes bisher
| nicht dazu gefihrt bat, daB die nichibefriedigte, Nachfrape
| sich an die ausléindischen Plilze gewendet hillte, um durch
. Abgabe von Kronen die Zahlungsmittel zu beschaffen.
Wenigstens notieren die Kronen im neutralen Ausland dureh-

weg ungelhr parititisch mit den Kursen der Auslands-

{ devisen m Wien.

/. JZF A

Der beschriinkle Bérsenverkehr wird i ienstag
wieder erdffnet. Das Probearrangement ist nbgehnllignﬂwirmden
und hat einen Slilckemangel ergeben, vor allem in Siaate-
baho-Aklien, der aul alle Arbitragepositionen mit dem feinds
lichen Ausland zurtckzulilbrer ist, die jetzt micht liquidiert
werden kiinnen. Die Banken haben sich ‘beyeit erkliirt, diese
Sticke vorzulegen und die Rieklieferung erst nach Durehitihe
rung des nilchslen Arrangements, welches voraussichtlich erst
nach Friedensschlué — bis dahin diirfen ja nur Kassageschiifte
gemacht werden — zu verlangen.. Dadurch ist die schwie-
rige Lage der Arbilrage saniert worden. Fine Hilfsaktion
fir Firmen, welche die Differenzen nicht zahlen oder Effekten
nicht versorgen kdnnoten, dirfle, soweit sich die Siluation
bis jetzt iibeiblicken I8, nichL nolwendig werden. Das
Geschiilt wird sich unler Kautelen vollzichen. die vor allem
Lieterungen aus dem feindlichen Ausland verhindern sollen
und die darin besteben, dald aus dem befreundeten oder |
neutralen Ausland kommende Effekten nur dann iber-
nommen, i Verkebr gesetzt oder belehnt werden diitfen,
wenn sie mit dem Allidavit einer wollakkreditierten Aus-
landshank bezw, einer an {sterreichischen oder ungarischen
slaatlichen Krediloperalionen beteiliglen auslindischen Banks
{irma versehen sind, das die eidesstaliliche Erklirung ent-
balten mufi, dak die Effekien seit Kriegsausbruch nicht im
leindiichen Besilz waren. Dasselbe gilt {Ur die mit aus-
lindischem Stempel versehenen Effeklen, fiir welche da
Alfidavit von einer Osterreichischen oder ungarischen Ban

oder Bankfirma beigebracht werden muf. Die Vorschniten
gelten aueh [Ur Geechiifte der Birsenmitglieder auBechalb l
des Borensaales. Geschiifte in Osterreichischen und unga-
rischen Staatstitres dirfen nur durch Vermultlung der be- |
eidelen Sensale gemacht werden. In Staatstitres diirfen |
Verkaufsaullriige pur limitiert enizegengenommen werden,
Fdr andere Effekten sind Bestens-Orders durchaus unter-
sagt, wober auch_die Enlgegennabme von Limiten, welche
durch ihre weite Entlernung von den Tageskursen eine Ums-
%ehung der Bestens-Orders daistellen. verboten ist. Di
orschrift goll die allzu sprungbaften Kursverinderunsen ver-
hindern und wird boffentlich Uberhaupt anf das spekulierende
Publikum eizieherisch wirken, welches vollstiindig verlernt
hat, dalz jeder Kaul oder Verkauf jeweils nur zu einem ues
summten Kursniveau vernfinftig sein kann. Kurse diirfen
weder Offentlich verlaulbart werden, noch in fiir einen griis
Beren Kreis von Personen bestimmien Mitleilungen bekannl
gegeben werden Das bald nach usbruch kuond-
gemachte Verbot der Annoncierung bleibt aufreeht. - Auf
ugend welche Vorscliriften bezlizhich der Deckung oder gar
aul die Forderung der volien Bezahlung vom Publikum ge-
kaufter Papiere nach Berimer Muster hat die Resierung
leider verzichtet., Hoffenllich wird trotzdem das Gmhﬁg-‘
nicht allzu sehr ausaiten. In den letzten Wochen waren
die Kursbewegungen v der gebr wild. Die nalithchen Vors
ausselzungen fiir die vorliebe filr Aklien sind ja leider in
der put dem Krieg zusammmenhingenden Erziclung auber-
ordentiich hoher Gewinne vieler Unternebmungen und dey
Ansammlung_ungeheurer Geldbelrfige in Hinden weiter
Kreise des Publikums gegeben. ' Die sprunghalte Kussbe-
wezung der Effeklen ist aber ebenso unerlreulieh wie ihre
Ursachen, Die Amregung {tir die Aulwiirtsbewegung der
letzten Wochen lag in den Rechnungsabschitissen verschie-
dener Unleinebmungen, die profie Gewinne ausgewiesen
liaben, in den_ letzien Tagen speziell in den Reelinungsab-
schitssen der Eisenwerke, welche die Absalz- und Gewinne
ziffern der Hochkonjunktur vor dem Balkankiieg nahezn er-
reichit, zum Teil bereits Gherschiitten haben. Dabei dirite
auch der Unmetand cinc Rolle spiclen, dafi das Liemnnends |
Momen!f, das in BDeutschland die Kriegsgewinn -

fsteuer bildest, noch feblt. Wohl xwerlolt niemund, da &
eine Steuer auch bei uns kommen wird, aber dher
ihr Ausmab und die Erhebungsgrundlagen. ist noch nighis
bekannt. Daber sind die Unternebmungen vorliufiz in kit
Bilanzaulstellung und Dividendenerklirung noch vollsti
frei, und in manchen Bilanzen isl wenigstens fiuGerlish ni
von einer filr die Stever bestimmten Reserve zu merkesi
Das schlieBt natiirlich nieht aus, dafi interné Ricklagen ge=
schaffen worden sind : aber auch das ist eine unerwiinsehie™
Form des Fehlens jeder die Kriegsgewinnsleuer betreffends
Bilanzieruogsvorschrift, dab tber die witklichen Ertrignisse |
jeder Anbaltspunkt fehit und daher der Phantasie freier |
Spielraum gegeben ist. Allerdings ist zu hoffen, dak dieser
Zustand nicht mehr lange andanern wird, denn es verlautel,
daf die Verordnung Ober die Kriegsgewinnsteuer moch vor
der vierten Kriegsanleibe, deren Emission
in Aussicht genommen wird, kundgemacht werden )
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