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Die Zaklungshilanz Ozsterreich-Unparns.

. Von
Dr, Gustav Stolper in Wien

Dus @sterreichische Finanzministerium vertifentlicht eine
aufierordentlich verdienstvolle Studie tbar die Zahlungsbilans
Oesterreich-Ungarns.®) Der Mangel an Daten dariiber hat gich
bisher, namen?ﬁch bei den Vorbereitungsarbeiten fiir die Zeit
Kriege, oft sttrend fihlbar gemacht und die Er.
hebung hat nur eins amtliche Stelle durchftihren kénnen, Auch
ibr ist die Aufgabe nicht ganz gelungen. Wichtige Posten
dar Za.hlun.gobl!unn entzlehen sich den Mathoden der Statistik,
yumal das Finanzministerium fiir die Zwecke dieger Arbeit die
Zwangsgewall der Reglerung nicht in Anspruch genommen hat,
Fiir einen wichtigen Teil der Za.hlunlgsbﬂanz ist das inzwischen
nachgeholt worden, indem die Anme dung des Besitzes an aus-
lindischen Weripapieren verfilgt wurde. Fir die niichste Zeit
steht ' wohl auch. eine Verordnung in Auesicht, die zur An-
meldung siAmtlicher Forderungen und Verbindlichkeiten gegen
das Ausland verpflichtet. Das Ergebnmis dieser beiden Er-
hebungen' wird ‘jedenfalds die eben versifentlichie Studie in
wichtigen Punkien ergiinzen. Das #aterreichische Finanz-
ministerium hat berelts vor einem Jahrzehnt in den »labellen
zur Whhrungestatistik eine Untersuchung iiber dis Zahlungs-
bilans Oesterreich-Ungarns vertffentlicht, die aber seither
nicht nur dem Akiualilitswert verloren hat, sondern auch in
der Mothode wesentlich mangelhalter war als dis eben ver-
8ffentlichte Arbeit.

Verhiltnismiii

dem

ischeungarischen Wertpapieren
erfalit sein. Als Stichtag filr die Erhebung wurde der 81 De-
zember 1812 angenommen Doch wurden die ecither getilgten
Anlehen (Dollar-Schatzgcheine, Slaatsschatzecheine u. a,) aus-

hieden, wihrend die geither anf%ernnmmnen Anighen (z. B.
Sla Wiener Kassenscheine) in die hebung einbezogen wur-
den. Die mitgeteilten Daten geben also im wesentlichen ein
Bild tiber ‘den Stand vor Ausbruch des ieges. Einbezogen
in die 8sterreichische Erhebung wurden Effekten in einem
Nominalwert von 2491 Milliar en, und zwar die .&mm
Staatsschuld, nahezn simtliche &fentliche Anlehen. as die
eonstigen Wertpapiere betrifft, so wurden in der Erhebung
grundsitzlich nur solche Anetalten und Gresellschaffen beriick-

- slchtigt, deren Kapital in Aktlen und Obligationén mindestens
3 ML Kronen betriigt, soweit micht sonst konkreta Anhalte-
fir eine auslindische Beteiligung vorhanden waren,

on den erwithnten 24,91 Milliarden entfallen 12 609 Millionen
anf Staatsechulden, 1457 Millionen auf Gffentliche Anlehen,
7420 Millionen auf Piandbriefe, Eisenbahnpriorifiiten wusw.,
188 Millionen auf Lose und 4082 Millionen auf Aktien. Das
sind bei den Bffentlichen Anlehen 93 pCL, bel den somstigen
fost vﬁmrnimuluhen Wurtenh zwl.snhsin ;;'gtm 100 BEEL, bei Aktien
von riunternchmungen von .
von’ Vm&ru.u ellachaften 91 dit, von Industrieunter-
nehmungen 71 pCt des gesamien ominales, die in dis Er-
hebung einbezogen wurdem. Ueber den Grad der Vollstindig-
keit der en Erhebung llegen keins Daten vor, da die
_ mwﬂutu%g der beterreichischen keine Fin-
elten, sondern nur das Gesamtresultat mit eteilt hat Zur
des J Besitzes an inlancﬁachen Effekten

mullte eine Relhe von Momenten gleichzeitig in Betracht,
wgen werden. Dies waren die Kuponeinlsung im Auslande,
die Einlisung onen im Auslande, Emissions-
daten, Wahrnehmungen bel uponbogenerneuerungen. Aunler-
dem wurden noch andere Umetlinde berticksichtigt, wie Bee
obachtungen im Effektenverkehr, bei Austibung des Bezugs-
rechies auf neue Aktien, bei Hinterlegung von Aktien fiir
Generaly. ungen usw. Damit war Finanzministe-
rlum nattirlich vor allem aunf dle Mitwirkung der Banken an.
rﬂm. Nach all dem berechnet sich der Besitz des
uslandes aninlindisehen Wertpapieren mit

971 Millionen. Davon entfallen auf:
, M. Kr, pCt.
Deutschey Relch 478 485
Frankreich 3199 38,8
England 608 6,2
I-Igf]md 887 4,0
Bchweis 889 40
Bal 286 29
Italien 29 03 .
Der Besits des feindlichen Auslandes diirfts - gich anf g
ungefhr 4121 Mill. Kr. gléich 42,2 pCt, des gesamien ausléndi.
schén Besitzes belaufen. Im einzelnen sind die verschisdenerjy
answiirii Stasten an be.

verschisdenen Effektenkategorien
teillgt, Vom Besliz des Auslandes entfallen 5878 szl
Gieterreichische, 8784 Mill. Kr,

Kr. au
_ auf ungarische und 100 Mill. Kr
anf bc;anjacha B‘:Eertpﬁpim Daﬂd!n Oetlal:mlch lﬂﬂfm“dimhﬂ
Kapital in gréBeren éirfigen angelegt erscheint als in Ungarn,
erklirt sich “vor- allem damit, daf Oesterrelch selbst der wich.
fgste Geldgeber Ungarns ist und ungarische Werlpaplers aller
Azt Hir einige Milllarden besitzt. Dies ist hervorzuheben, well
gich ‘sher Gliubiger- als Schuldnerstasi ssin

Was -insbesondere die Iap!ulubuiahungan mit
Dentschland anlangt, so besitst Deutschland mehr als- dis
HHilfte des'gesamten  Auslandbesiizes an Bslerreichischen und
ungarischen Staatawerten, doch ist' auch Frankreich noch da-
neben mit ungefihe 80 pCt beteiligt., An Plandbriefen, Kom-
munalobligationen und pbahnpriorititen ist der franzdsische
Besitz (Siidbahn-, Btaaishahn riorititen!) Ger als
deutsche, ebenso der franzbsische Besitz an Airlien von Kredit-
instituten, - Versicherungsgesellschaften und Indusirieunterneh-
mungen. Dagegen ist der franzdsische Besitz an Aktien wvom
Verkehreunternehmungen mit 44

wavon 335 Mill

deunischen Besitz von 589 Mill. Kr.,

auf Aktien von ungarischen Lokalbahnen entfallen, .
land sind vor ‘allem Elsenbahnpriorititen im Nennwert yon
. untergebracht.

342 Mill. Er.

ht vermehrt
liarden betragen. (Die
oben st wohl rullissig, da wenigstens die
Vorsicht den

hat. Er hat echon damals rund 10 Mi
: dung nach

Besitz eher zn niedrig angenommen hat.) Tn der Zusammen
MnJ aes auslindischen Besitzes haben sich jedoch in' diesem
a

letzten Jahrzahat lediglich &y {
zu schreiben ist, Wihrend

ungarische Rechnung
slch der. Besitz des Auslandes an

*) . Btatistisdhs Daten fiher din Zshlungsbilapz Oesterreleh-Ungarns
vor Ausbruch des Krieges™ Vop Dr. Franz Bartsoch ig it
wmllungen des Pioanemivistarivme, XXIL Jhrg, Maiheft 1917,

der |

sterroichischen Wertpapieren
ist der Besiiz an arischen Effekien um 840 Mill, R
bosnischen um Huﬁﬂ. Kr. gestiegen. Der grofite Teil
surfickgeflossenen  Effekten ditrila der Zeit bis 1910
Riickweg in die Heimat gefunden baben. Beither  hat
Oes ch mit der Versohlechterung der Handelsbilans
und mehr den auslindischen Geldmarkt in uch
mussen. Uebrigens hat auch Ungarn namentlich in der :
vom Jahre 1907 bedeutends Posten von Pfandbriefen auf]

men, unter deren Einrechnung sich der 'gesamis ungarische
Effektenexport im Jahrzehnt vor dem Eriege anf melr als eine
Milliande erhthen dilrfte.

Dem Besitz des Anelandes an inlindischen Effekien von rund
10 Milliarden gteht ein wesentlioh kleinerer Bositz Oestar:
reich-Ungarns an auslindischen
gegeniiber. Allerdings scheint diesen dis "
ministeriume wesentlich unvollstindiger erfaft »u haben als |
den auslindischen Besitz an inlindischen Effekten.
punkte fir die Bemessung des Ssterrelchisch-ungarischen
sitzes an Anslandseffekten boten nur die Abstempelungen von |
auslindischen W eren und Daten {iber dis Depot der
dsterreichischen ungarischen Banken befindlichen iﬁklﬂ.
Was in Safes liegh was nicht abgestampelt wurda oder an
auslindischen Stellen deponiert. ist usw., ist der Erhel ent-
gangen. Andererseits besagt die Abgtempel nicht viel fibar
den . tatslichlichen- inlindischen Besitz, tuﬁlhn erheblichs
Mengen von abgestempelten Wertpapieren in das Ausland ab-
geflopsen sein konnen, was'z. B. von der. Rante
und der ruseischen Rente, an der sich Oesterrelch 1906 beteiligte,

gemil ist anch das Resullat der :
niedrig. Die Statistik bezitfart den
schen Beeitz an auslindischen Papieren blof
auf 940 Mill. Kr., wovon 868 Mill. KEr. sntpf}lm-:dch und
72 Mill. Kr. auf Ungarn entfallen, Dis Auslandseffekien vers
teilen sich mit folgenden Betrigen auf die einzelnen Helmat-
siaaten: Deutschland 215, Ve
Rufland 64, England 50, Bulgarien 40,
o Sy g oo d Kleine P, thm
noch chinesische atzbons un: eine Posten er
Rente mit zusammen 79 Mill. Kr, }

Bel dem Vergleich der Effektenschuld und Effektenguthaben
der Monarchie st aber vor allem anch die Zusammensetzung
zu beriteksichtigen. Wahrend die Elfektenschuld weitaus
ghumsgdind s;n fmztmﬂnhsgﬂi Werten IImd Ver :

estehl, die unter pari notieren, tzt das Inland an ausliindi-
echen FEffelcten hauptsiohlioh Aktien, e
des Krieges stark im Eurse gestia
den amerikanischen Effekten Staag':ut
Aktien die Haupiposten bilden.

um 982 Mill Kr, ﬂrmlmls

58ef

31

&

Auslandseffekten von stwa 4 Lﬂ]-lin.r:ien en s ' Dem staht
ber, daB ein erheblichér Tell der im Emhnd !
arischen Effelten in b

bsterreichisch-ung, '
updu!nmlduanin.mm“ehmnda’h!rdm
das Verhllinis gwischan Effektenaktivam und - vom
weeentlich gnstiger gesfaltet als bei einem Vergleich der No-
er 1iBt in dieser Bezichung  dis offizgielle

minalwerte. (

Statistik im ‘Stich.)
mmam;wmmmnuuuhmmmaa

Anlagewerte, dagegen in dem inlindis Hndj-

schen Eﬁehen!:i:s il

y Eff Dividendenpapiere unE ist insbeson.
" dét% thr'"den damit verbundenen idhrlichen Zahlungg-

verkoshrmitd Aus]
= om Ausland von Bedentung. Fiir dis Vere

das

dis italienizche Stdbahnannuitit und dis romini
filr die Lemburg-GWnnwﬂ:—Jwy-ﬂnhn mit Fusammen

. Kr. abrnziehen, so dal sich das Nettoerfordernis
851 Mill. Kr. vermindert. Demga;entlbu werden dis Empf,
des Inlandes an Zinsen, Divi enden und Tilgungequeten f
den Besitz an Auslandswerten (zweifallos zu :ﬂ:

40 Mill. Er. geschitzt, i
elch mit den somstigen Faktoren

Ein gweiter Artikel wind
Zahlungsbilanz befassen,
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