Die Zahlungsbilanz der Schweiz vor und seit dem Kriege.

Von Dr. Traugott Geering, Basel.

Der Krieg hat uns und andre daran gewihnt, mit
Dutzenden und Hunderten von Millionen nur so zu
jonglieren, anstatt auf jedes Hunderttausend sorglich
zu achten. Sogar die Milliarde kann uns nicht mehr
gross schrecken, wo andre Volker rings um uns her
mit hundert und mehr Milliarden belastet werden sollen,
und wo die Gesamtkosten und Verluste des Weltkrieges,
soweit sie sich iiberhaupt in Wertzahlen bemessen
lassen, auf mehr als 1000 Milliarden berechnet werden.

Und doch bleibt es dabei, dass zu jeder Milliarde
volle 1000 Millionen gehoéren, und dass jede Million
guter Schweizer Franken heute so viel ist wie 121/
Millionen deutsche Reichsmark und wie 40 Millionen
osterreichische Kronen. Und auch die simple Million
wird kiinftig nicht mehr so leicht verdient sein wie
wihrend des Krieges.

Bis zum Kriege war von Milliarden in der Schweiz
eigentlich iiberhaupt nur die Rede in Untersuchungen
iiber das Volksvermdgen und das Volkseinkommen
oder iiber den Landesbedarf und den Aussenhandel,
iiber die Eisenbahnschuld und iiber die Zahlungsbilanz.
Die cidgendssische Staatsschuld im engeren und eigent-
lichen Sinn belief sich Ende 1913 erst auf sage und
schreibe 146 Millionen Franken, und sie war noch
dazu in nahezu doppeltem Betrage aufgewogen durch
stark abgeschriebene Vermogenswerte.

Heute ist das alles ganz anders geworden. Die
Bundesschuld hat sich seit dem Kriegsbeginn ver-
zehnfacht. Und jetzt bei der Wiederkehr der Fricdens-
wirtschaft ist es Zeit, von dem hochgeschraubten Kothurn
der Kriegskonjunktur wieder herabzusteigen und sich
auf die Realitdten des Alltags zu besinnen. Der Krieg
ist aus, wenigstens in Mittelcuropa, und aus dem
Triimmerfeld, in das er manche der fruchtbarsten und
wertvollsten Gebiete europiischer Kultur gelegt hat,
soll nun wieder neues Leben erwachsen, das allerdings
aus tiefster Tiefe heraus erarbeitet werden muss.

Noch steht die Schweiz in einer Zwischenzeit des
Abflauens und allméhlichen Erloschens der Kriegs-
konjunktur. Noch immer findet sie bei dem Wieder-
aufbau des wirtschaftlichen Triimmerfeldes von Mittel-
europa hie und da gewisse Chancen auszubeuten. Aber
in dem Masse, wie dieser Wiederaufbau fortschreitet,
werden ihre wihrend des Krieges ausnehmend gesuchten

und geschiitzten Ersatzleistungen fiir das Versagen der
Erzeugnisse aus den beiden Kriegsparteien wieder ent-
behrlich und gemieden werden. Dariiber ist heute kein
Zweifel mehr moglich. Als tidglich neuer Weeker und
Mahner pocht das Uberangebot guter preiswerter Waren
aus den untervalutierenden Nachbarlindern bestéindig
an unsre Tore, wihrend es gleichzeitig unsern Export
auf dem eigenen und auf fremden Markten Schritt fiir
Schritt zuriickdringt. Kommt dazu der Tricb und der
Zwang zur Selbsterhaltung der vom Kriege so tief
gebeugten Volkswirtschaften, der sie zur Einschrinkung
auf der ganzen Linie, namentlich aber zur Fernhaltung
aller irgend entbehrlichen fremden Ware veranlasst.
Das trifft natiirlich in besonderem Masse die Haupt-
exporte der Schweiz, Seidenwaren und Stickereien,
Uhren und Bijouterien usf., deren Absatz nun durch
die doppelte Schranke der zwangsweisen staatlichen
Einfuhrverbote und der objektiven Unmoglichkeit zu-
reichender Bezahlung in schweizerischer Frankenvaluta
in zunehmendem Masse gehemmt und zuriickgebunden
wird. Wo das alles schliesslich noch hinaus will, ldsst
sich zurzeit noch nicht beurteilen. Dié letztveriffent-
lichten Ausfuhrziffern, bis Ende 1919, waren immer
noch in Zunahme begriffen. Erst das neue Jahr bringt
deutliche Anzeichen fiir Stockung und Riickgang.

Dieser nun vor uns liegende Abstieg schliesst
iibrigens nicht aus, dass der Warenhandel nach wie
vor immer wieder neue lukrative Konjunkturen aus-
zubeuten findet. —

Den stirksten Zwang und die zutreffendste An-
leitung zu niichterner Betrachtung unsrer Lage enthélt
je und je die Frage nach dem Stand unsrer Volks-
wirtschaft gegeniiber dem Auslande. Auf die Kardinal-
frage: ,Wie stehen wir denn eigentlich?“ antwortet,
soweit sie iiberhaupt aufgehellt werden kann, dic
Zahlungsbilanz.

Zufolge der besondern Struktur unsrer seefernen
und rohstoffarmen Volkswirtschaft setzt sich die Zah-
lungsbilanz der Schweiz hauptsichlich aus folgenden
Posten zusammen :

1. Laufende Guthaben und Verpflichtungen aus dem
‘Warenverkehr mit dem Auslande;

2. Effekten- und Valorenverkehr, Begriindung von
Guthaben im Auslande in jeder Form;



3. Zu- und Abfluss der daraus erfliessenden Zinsen
und Dividenden;

4. Zu- und Abfluss des Ertrages aus Schweizer
Unternchmungen im Ausland u. u.;

5. Fremdenverkehr und Studienaufenthalte ete. im
In- und Ausland;

6. Wirtschaftliche Dienstleistungen der Handels- und
Verkehrsvermittlung von Land zu Land;

7. Technische, wissenschaftliche und kiinstlerische
Dienste von Land zu Land;

8. Verschicdenes.
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Bei alledem versteht sich von selbst, dass im Aus-
gleich der Schuldposten alle diesc Fidden bestindig
durcheinanderlaufen. Es ist z. B. keineswegs gesagt,
dass die Einfuhr mit der Ausfuhr bezahlt wird. Alle
Posten der Zahlungsbilanz tragen vielmehr téglich neu
dazu bei, die Forderungen des Auslandes an uns zu
verstirken oder auszugleichen, und umgekehrt. Im
folgenden dienen sie mehr nur als logisches Sonderungs-
und Ordnungsprinzip.

Fiir die Zeit vor dem Kriege wurden diese Posten
im Soll und Haben der Schweiz gegeniiber dem Auslande
veranschlagt wie folgt (Werte in Millionen Franken):

@) von Geering und Hotz in der Wirtschaftskunde der Schweiz, 4. bis 6. Auflage (per 1912):

Guthaben der Schweiz

Forderungen des Auslandes Uberschuss der

an das Ausland an die Schweiz Aktiven Passiven
1. Warenverkehr, kontrolliert . 1358 1979 — — 621
» unkontrolliert 70 10 4+ 60 —
2. Effekten- und Valorenverkehr . 50 120 — — 170
3. Zinsen und Dividenden . e 210 60 -+ 150 —
4. Ertrag von Unternehmungen im Ausland . 200 o0 + 150 —
5. Fremdenverkehr etc. . . 350 50 -+ 300 —
6. Andre Dienste und Aufrundung .o 140 109 + 31 —
Total 2378 2378 + 691 — 691
b) von Dr. Walter Zollinger (per 1910)1): AforTochuss der
1. Handelsbilanz: Warenverkehr offen — 504
Edelmetall — 23
2. Leistungen: Transit . 25 —
Fremdenverkehr. 265 —

Veredlungsverkehr, Kommissionen und anderes .

. aktiv, aber unbestimmbar

3. Jahrliche Einginge aus Kapitalanlagen im Ausland u. u.:

a) aus Unternehmungen .

b) Zinsen aus Effektenbesitz .

¢) Zinsen aus Hypotheken

d) aus dem Versicherungsgeschift .
4. Lohnausfuhr italienischer Arbeiter cte.

Dazu kommen nach Zollinger auf seiten der Aktiven
je etliche Millionen aus dem Veredlungsverkehr, den
Kommissionseinnahmen der Banken, wahrscheinlich
auch aus Wechseln und andern Forderungspapieren,
aus Buchforderungen, aus Wertverinderung und Speku-
lation. Zollinger kommt zu dem Schluss, dass Aktiven
und Passiven der Zahlungsbilanz der Schweiz sich nicht
nur die Wage halten, sondern dass ein Betrag etwa
in der Hohe des Aktivsaldos aus dem Zinsenkonto,
den er mit 114 — 45 = -4 69 Millionen Franken
jéhrlich beziffert, zum grossen Teil wieder im Aus-
lande angelegt wird.

Y Die Bilanz der internationalen Wertibertragungen (Jena,
Fischer, 1914).

160—200
69 -
7 -
14 —
o — 20
Total 540—580 547

Wesentlich hoher greift Prof. Landmann in seiner
Schrift iiber den schweizerischen Kapitalexport (Ztschr.
f. schweiz. Statistik, 1919), hauptsichlich bei dem
wichtigen Aktivposten der auswirtigen Zinsenbilanz
aus Effektenbesitz mit 210—225 minus 60 = 150 bis
165 Millionen Franken Jahresiiberschuss anstatt der
69 Millionen Franken Aktivsaldo dieses Postens mach
Zollinger. Und vollends die neuesten Erhebungen iiber
die Guthaben der Schweiz im Auslande scheinen schon
fir die Zeit vor dem Kriege zu einem noch ganz be-
trichtlich hoheren Ergebnis zu fiihren. Statt der 4'/s
bis 4!/ Milliarden Effektenbesitz und Bankguthaben
des Schweizer Kapitals im Auslande werden schon fiir

damals richtiger 5!/z bis 6 Milliarden mit 275 bis



300 Millionen Franken Zinsertrag angenommen werden
miissen, so dass nach Abzug des Passivpostens von
60 Millionen Franken ein jéhrlicher Aktivsaldo dicser
Rubrik von 215 bis 240 Millionen Franken resultieren
wiirde statt Zollingers 69 Millionen und statt den
150 Millionen nach Landmann, Geering und Hotz.
Der Krieg hat in diese Verhéltnisse in ganz ver-
schiedener Weise, zum Teil sehr tief, eingegriffen. Er
hat vor allem dic DBilanzen des Warenverkehrs und
der Zinsguthaben aus auswirtigen Anlagen nominell
wenigstens wesentlich verstirkt, dagegen die des
Fremdenverkehrs in zwiefacher Hinsicht verschlechtert,
cinmal durch Abschwichung unsres Aktivums und
anderseits durch partielle Steigerung des Passivums.
Bei den sonstigen Dienstleistungen steht dem Dahin-
schwinden des Veredlungs- und des Transitverkehrs
vielleicht cine missige Verbesserung der Versichérungs-
bilanz der Schweiz gegeniiber. Im einzelnen ist dariiber

folgendes zu sagen:

I. Im Warenverkehr mit dem Ausland ist unsre
Einfuhr der Menge nach tief unter das zu unserm
Lebensunterhalt erforderliche und wiinschenswerte Mass
gesunken. Der Amtsbericht der Handelsstatistik per
1918 lésst crkennen, dass die eingefithrten Waren-
mengen im letzten Kriegsjahre mnicht cinmal mehr
45 °/y der Vorkriegsimporte ausgemacht haben. Nur
durch starke Einschrinkung des Verbrauchs und durch
dusscrste Anspannung der eigenen Produktion zur
Deckung des Landesbedarfs bei ganz vorziiglichen
Ernten sind wir iber die schlimmste Zcit hinweg-
gckommen. Und doch ist unser Einfuhrkonto infolge
der gewaltigen Preissteigerung um nahezu cine halbe
Milliarde stirvker belastet worden als im Jahre 1913,
nimlich mit 2.4 gegen l.e Milliarden Franken. Und
nun vollends das erstc Ubergangsjahr hat, bei wiederum
wesentlich verbesserter Einfuhrmenge, aber nochmals
um reichlich 25 °/ crhohtem Durchschnittswerte der
Einfuhr: 85 gegen 67%/4 Franken per q im Jahr 1918,
einc nochmalige Verstirkung diescr DBelastungsprobe
um weit mehr als eine volle Milliarde herbeigetiihrt:
die Wertsumme der Einfubr steigt von 2.4 auf 3.5s3
Milliarden Franken.

Unsre Ausfuhr hat wihrend des Krieges zundchst
dic entgegengesetzte Richtung cingeschlagen. In die
Liicken aus der Unterbrechung des gegenscitigen
Angebots der beiden Kriegsparteien sind die Neutralen,
und unter ihnen vornehmlich die Schweiz als der weit-
aus Industriellste und daher am viclseitigsten Leistungs-
fihige unter allen Neutralen, mit ihrer Ausfuhr cin-
gesprungen. Dieses Angebot der Neutralen, soweit es
den unentbehrlichen Lebensbedarf betraf, ist immer
dringender begehrt worden und hat sich namentlich
in den ersten Kriegsjahren in betrichtlichem Masse
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ausdehnen kinnen. Zu den bisher gewohnten Exporten
ist zudem ecine ausserordentliche, mit der Zeit immer
dringlicher werdende Nachfrage der Kriegsmichte nach
ihrem spezifischen Kriegsbedarf auch aus Neutralland
hinzugekommen, der in der ersten Hilfte des Krieges
unsern Lebensmittelexporten und in der Folge haupt-
sichlich der Metall- und Maschinenindustrie der
Schweiz eine unerwartete Konjunktur verschafft hat. Bei
immer hoher anschwellenden Preisen hat dicse ausser-
ordentliche Nachfrage nach Schweizer Produkt unsern
Gesamtexport von 1915—1917 so ziemlich auf dic
gleiche Wertsumme mit der gewaltig vertcuerten Ein-
fuhr gebracht. Das sonst gewohnte betriichtliche Defizit
der schweizerischen Zahlungsbilanz aus dem Waren-
verkehr mit dem Auslande war voriibergchend de facto
beseitigt.

Infolge der Luxusimportbeschrinkungen der Kricg-
fiihrenden hat allerdings schon im Jahre 1918 cine
Umkehr stattgefunden, dic Ausfuhrmenge insgesamt
ist auf das Vorkriegsniveau und in manchen wichtigen
Einzelposten tief darunter gesunken, so dass wir per
1918 schon wieder cin starkes Uberwiegen der Einfuhr
um 439 Millionen Franken itiber den Wert der Aus-
fuhr vor uns schen, das inzwischen fiir die Zeit von
Mitte 1918 bis Mitte 1919 noch viel hoher, auf 672
Millionen, angeschwollen ist, wéhrend die Maximal-
spannung zwischen Ein- und Ausfuhr binnen zwdlf
Monaten bisher nur 621'/e Millionen, so im Jahre 1912,
betragen hatte.

Dic Erholung diescs schwerwiegendsten Postens
der schweizerischen Zahlungsbilanz wére also fiir cinmal
doch nur von kurzer Dauer gewesen. Doch hat nun
auch das bereits wieder in sein Gegenteil umgeschlagen.
Seit der Einstellung der Feindscligkeiten und seit der
allméhlichen Lockerung der fremden Importverbote der
Kriegszeit konnte dic Ausfuhr der Schweiz doch wieder
besser in manche ihrer fritheren Absatzgcebicte hincin-
wachsen, dic ihr der Krieg mehr oder weniger ver-
schlossen hatte. Mit der Zeit werden auch gewisse
altgewohnte Schweizer Exporte, dic wihrend unsrer
Kricgsabsperrung aus Riicksicht auf die ecigene Landces-
tiirsorge aus cigencr Wahl beschnitten werden mussten,
wieder zu freierer Entfaltung kommen konnen, sobald
sich wieder normale Produktions- und Versorgungs-
verhéltnisse einstellen. Leder und Schuhe, Garne und
Tiicher, namecntlich aber unsre spezifischen Lebens-
mittelexporte: Vieh, Mileh, Kise und Schweizer Schoko-
laden, werden zweifellos ihren guten Klang im Welt-
markt behalten und neu bewéhren. Bei gleicher Export-
menge wilrden allein schon diese Lebensmittel wohl
noch auf Jahre hinaus einen bedcutend hiheren Wert
in dic Aktivschale unsrer Handelsbilanz einzulegen
haben als vor dem Kriege, statt 200 vielleicht 300



Millionen Frankcn jahrlich. Der im Kriege aus fast
gar nichts bis zu 132 Millionen im Jahre 1918 empor-
geschossenc Holzexport hat vorerst noch nicht soviel von
seincr Bedeutung verloren. Schweizer Holzbaracken,
der von den Amerikanern zur Unterbringung ihrer
Truppen in Frankreich auf zirka 70 Millionen Franken
hochgebrachte Kriegsexport der Schweiz, sind allerdings
im Jahre 1919 unter die Hélfte dieser Summe gesunken.

In Summa wies schon das erste Halbjahr 1919
trotz einer Einbusse von mindestens 120 Millionen
Franken aus dem Erloschen der Kriegslieferungen einc
kriftige Hebung der Ausfuhr um weitere 203'/2 Millionen
Franken iiber den Betrag des crsten Semesters 1918
auf. Das zweite Semester aber, auf dem grossen Welt-
theater beginnend mit der Authebung der Blockade
der Entente gegen die Zentralmiichte und folgerichtig
in unserm schweizerischen Mikrokosmos mit der Be-
scitigung der Verwendungskontrolle der S.S.S., hat
dic Ausfuhr der Schweiz auf den gewaltigen Betrag
von mehr als 2 Milliarden (2083'/2 Millionen) steigen
lassen, so dass fiirs ganze Jahr cinc Ausfuhrsumme
von 3.3 Milliarden erreicht wird. Das sind zwar immer
noch 235 Millionen weniger als dic gleichzeitige Ein-
fuhrsumme des Jahres. Aber im zweiten Semester hat
doch wieder, wie von Mitte 1916 bis zum Friihjahr
1918, die Ausfuhr das Ubergewicht erlangt. Wihrend
dic Einfuhr Quartal fiir Quartal unter der vollen
Milliarde bleibt, wird dieser bis anhin unerhérte Be-
trag von der Ausfuhr seit Mitte 1919 Quartal fiir
Quartal {iberschritten. Dic Bestellungen dauern in
mehreren Hauptindustrien an, und die Preise bleiben
hoch. Manche wichtigen Rohstoffpreise steigen immer
noch weiter. So ist also vorderhand noch ecine Fort-
daucr dicser starken Ausfuhr zu konstatiercn, was bci
unverdnderter Einfuhr zugleich eine Fortdauer des
Uberschusses der Ausfubr bedeuten wiirde. Die bisher
vorliegenden Summen der Ein- und Ausfubr lauten
quartalweise in Millionen Franken:

Finfuhr.
1913 1916 1517 1918 1919
Im I Quartal . 480 535 602 510 579.4
» L . . . . 46F 619 710 593 96l.
, I B 1 628 545 779 995.»
, IV. 504 597 548 520 997.0
Im Jahr 1920 2379 2405 2402 3533
Ausfulir.
1913 1916 1917 1918 1919
Im L Quartal . . . . 324 507 549 563 468
» e 340 552 679 443 753
, L, o 347 630 531 432 1069
» IV. o 365 759 564 520 1015
Im Jahr 1376 2448 2323 1963 3295
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Im Ausblick auf dic niichste Zukunft hat die
Schweiz nun allerdings mit verschicdenen schwerwie-
genden Beschrinkungen ihres Absatzes zu rechnen.
Vor allem miissen wir unter dic meisten unsrer bis-
herigen spczifischen Kriegslieferungen an das Ausland
im Belaufe von mindestens 350 Millionen Franken per
Jahr cin fiir allemal den Schlussstrich ziehen. Sodann
sind alle nicht unbedingt zum Leben notwendigen hoch-
wertigen Erzeugnisse unsrer Luxusindustrien in ihrem
Absatz nach dem Ausland in doppelter Weise be-
droht: einmal durch ihre grundsitzliche Fernhaltung
vermittels formlicher Importverbote der vormaligen
Kriegtithrenden, und sodann in steigendem Masse durch
den allgemach wicder einsctzenden Wettbewerb der
Kriegfithrenden, nicht nur bei jedem dersclben auf
dem eigencn Markte, sondern auch auf dritten Mérkten.
Seine stirkste Stiitze findet diese erneute Konkurrenz
der Kriegsvilker bekanntlich an der tiefen Depression
ihrer Valuten seit dem Friihjahr 1919, d. h. seit dem
Dahinfallen der Hiilfsaktion der Vereinigten Staaten an
dic europiischen Ententemiichte vom August 1918 bis
zum Médrz 1919. Grisstes Exempel dafiir und ausge-
prigteste Wirkung: dic Uberschwemmung der Schweiz
mit Waren aller Art aus dem deutschen und dem
osterrcichischen Schleuderausverkauf. In dem Masse,
wie sich diesec unsre alten Konkurrenten wieder auf
dic Fricdensproduktion besinmen und mit ihren Er-
zeugnissen allméhlich wieder auf dem Weltmarkt cr-
scheinen, werden sie uns dort sogut wic bei sich da-
heim weit unterbieten konnen und uns aus dem Markte
mehr oder, weniger herausdringen.

Diesen besorglichen Aussichten fiir unseren Export
stcht unweigerlich noch auf geraume Zeit hinaus cin
ausserordentlich starker DBedarf der Schweiz nach
fremden Lebensmitteln und Rohstoffen gegeniiber, wih-
rend die Preise der wichtigsten und unentbehrlichsten
Rohstoffe immer noch fest bleiben, zum Teil selbst noch
hoher steigen. Es kann darum schwerlich auf ecine
lingere Fortdauer des augenblicklichen Uberwiegens
der Ausfubr iiber dic Einfuhr gerechnet werden. Wir
miissen uns vielmehr wieder auf das Uberwiegen der
Einfuhr, gleichbedcutend mit Passivitit unsrer Waren-
bilanz, gefasst machen. Und wir werden uns nicht
wundern diirfen, wenn daraus in den niichsten Jahren
cine ungewihnlich starke Belastung unsrer gesamten
Zahlungsbilanz erwichst.

Soweit die Ermittlungen der Handelsstatistik rei-
chen, hat sich dic Bilanz des Warenverkehrs der Schweiz
mit dem Auslande secit der letzten Vorkriegszeit bis
Ende 1919 gestaltet wie folgt (Werte in Millionen
Franken):
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Einfuhr Ausfuhr  Aktiv- (4) oder Passt:zll-an(z— )
1910 . 1745 1196 — — 549
1911 . 1802 1257 — -— H4H
1912 . 1979 1358 — — 621
1913 . 1920 1376 — — 543.5
1914 . 1478 1187 — — 201
1915 . 1680 1670 — — 10
1916 . 2379 2448 -+ 69 —
1917 . 2405 2323 — — 82
1918 . 2402 1963 — — 439
1919 . 3533 3298 — — 235
(wovon im
II. Seme-
ster 1919 . 1993 2084 + 91 —)

Fiir die schweizcrische Zahlungsbilanz diirfte sich
das Bild der letzten drei Jahre insofern in Wirklich-
keit etwas anders, und zwargleichmissiger ausgeglichen,
gestaltet haben, als von dem Riesenexport des Jahres
1919 ein sehr wesentlicher Teil aus Warensendungen
bestand, die auf Bestellungen der beiden Vorjahre
zuriickgingen. In den letzten Kriegsjahren sind nun
aber Bestellungen iiberhaupt fast nur noch gegen
mindestens teilweise Vorausbezahlung angenommen
worden, wihrend ihre Ausfithrung teils durch schwei-
zerische Ausfuhrverbote, teils durch die fremden Ein-
fuhrverbote bis zur Aufhebung des Wirtschaftskrieges,
der Blockade und der S.8.S. unmoglich gemacht war.
Es ist darum anzunehmen, dass nicht der ganze Er-
16s der Ausfuhr 1919 dem Jahre 1919 gutzuschreiben
ist, sondern dass cr mit dem vorausbezahlten Betrage
den beiden Vorjahren, insonderheit dem Jahre 1918
zugute kommt und dessen starke Passivbilanz in Wirk-
lichkeit nicht unwesentlich verbessert, wihrend dic
relativ leichte Passivbilanz des Jahres 1919 um den-
selben Betrag stiirker belastet wird. Selbstverstindlich
werden alle Exporte, sogut wie die Importe, erst bei
ihrem wirklich vollzogenen Aus- oder Eintritt iiber die
Schweizergrenze von der Handelsstatistik erfasst, gleich-
viel ob dafiir voraus- oder erst hernach bezahlt wird. —

In den amtlichen Zahlen der Handelsstatistik fehlt
in Ein- und Ausfuhr das Element des verdeckten Ver-
liehrs beim personlichen Uberschreiten der Landes-
grenze in allen seinen Spielarten vom qualifizierten
Schmuggel bis zum zollfreien Brillanten am Finger
oder in der Westentasche und bis zum Einbringen von
Kleidern, Schuhen, Uhren etc., die schon in Gebrauch
genommen sind und dadurch der Verzollung entgehen.
Diese Sonderrubrik des Warenverkehrs von Land zu
Land hat der Krieg in doppelter Weise, und zwar in
entgegengesetzter Richtung, beeinflusst, so dass sich
Wirkung und Gegenwirkung mehr oder weniger auf-
heben.

Einerseits hat das Kriegsregime mit seiner scharfen
Scheidung der Volker und der Dinge die Grenzkontrolle
iiber Wesen, Ursprung und Verwendungszweck aller
Importe und Exporte so fein ausgebildet und so un-
erbittlich streng durchgefiihrt, dass ohne Zweifel weit
mehr als sonst von diesem bis anhin verborgenen Ver-
kehr blossgelegt worden ist, mit der weiteren Folge,
dass viele dieser Importe auch in die 6ffentliche Handels-
statistik einbezogen werden konnten.

Anderseits wuchs der Anreiz zu versteckter Ein-
und Ausfuhr, sowohl von Juwelen und andern leicht
zu verbergenden Kostbarkeiten, als auch von Klei-
dungsstiicken und notwendigen Gebrauchsgegenstinden,
wie gerade z. B. Taschcnuhren, um so héher, je rick-
sichtsloser diec Ein- und Ausfuhrverbote in die freie
Bedarfsdeckung von Land zu Land eingriffen, und je
empfindlicher der Mangel am Notigsten bei unsern
Grenznachbarn anschwoll. Diese Doppelwirkung des
Krieges auf dic personlichc Ein- und Ausfuhr des
Einzelnen in ihrem Schlussergebnis gegeneinander ab-
zuwigen, ist aber e¢in Ding der Unméglichkeit.

* *
*

II. Ausser dem Schmuggel und der Verheimlichung
andrer Sachgiiter entzieht sich dem handelsstatistischen
Nachweis in besonderem Massc die Verbringung von
gemilnztem Edelmetall aus cinem Land ins andere. Die
wirtschaftliche Funktion und Bedeutung der Hartgeld-
bewegung ist nun zwar offenbar wesentlich verschieden
vom Warenaustausch.

Hartgeld ist wirtschaftlich gesprochen in erster
Linie das Tauschmittel, das den Ausgleich, die Be-
zahlung fiir gelieferte Waren, Dienste, Darleihen etc.
herstellt.  Zugleich ist cs aber auch reeller Wert-
triger, und als solcher muss auch .der Hartgeldver-
kehr scine Stellc unter den DPosten der Zahlungs-
bilanz haben. Insonderheit gilt dies von den voll-
wertigen Goldmiinzen. Zufillig aber, infolge der
Silberhausse vom letzten Herbst an, zurzeit auch
wieder einmal von den Silbermiinzen.

Die Handelsstatistik sucht den Hartgeldverkehr
iiber die Grenze ganz ebenso zu ermitteln wie den
Warenverkehr. Sie hidlt ihn aber aus den genannten
Griinden vom Warenverkehr getrennt.

Methodisch bildet die Ermittelung des Hartgeld-
verkehrs cine arge Crux fiir die Handelsstatistik. Durch
das kleine Volumen bei hohem Wert eignen sich
diese flachen runden Metallscheibchen in besonderm
Masse zur Verheimlichung, und in normalen Zeiten
kann sich die handelsstatistische Kontrolle auch gar
nicht mit dem Durchstébern jedes Geldbeutels und
jeder Westentasche befassen. Da ist es denn ohne
weiteres klar, dass die Millionen Reisenden, welche



die Grenze hin und her bestindig iiberschreiten, be-
wusst und unbewusst ganz bedeutende Summen auf
diese Weise ins Land und ausser Landes bringen, die
der handelsstatistischen Kontrolle entgehen. Darum
weist die Handelsstatistik in diesem Punkte je und
je erhebliche Liicken auf.

Die besondern Funktionen des Hartgeldes als Grund-
lage des Geldumlaufs und als letztes Schutzmittel der
Valuta aller Lénder haben mit dem Kriegsbeginn iiber-
all dazu gefiihrt, diesen Schatz unter besondere Hut
zu nehmen und namentlich seinc Verschiebung iiber
die Landesgrenzen génzlich zu unterbinden. Die Ver-
fiigung dariiber war wéhrend des Krieges und bis zur
Stunde ausschliesslich der Leitung der verschiedenen
Nationalbanken im Einvernehmen mit der Landes-
regierung vorbehalten.

Insofern hat der Krieg nun auch bei der Handels-
statistik eine Sanierung in diesem heikeln Punkte her-
beigefithrt. Ihre Zahlen geben jetzt wirklich ein
richtigeres Bild des Verlaufs dieser Dinge, da formell
wenigstens nur mnoch offentliche Hartgeldsendungen
dic Grenze passieren durften, die von der Handels-
statistik ganz sicher erfasst werden konnen, und da

Goldimport

Barren -+ Miinzen = Total
1910 . 63.0 + 205 = 83
1911 50.s + 182 = 69.0
1912 . 683 + 10.. = 78
1913 52 4+ B3 = 582
1914 41.0 —~|— 16,; — 583
1915 0.9 —I— 15, = 165
1916 0.7 + 1178 = 1185
1917 0.0 4+ 3850 = 35,
1918 44 + 805 = 84,
1919 183 4+ 39, = BT,

Silberimport

1910 . . . . . . . T4 4+ 22, = 29,
1911 . . . . . . . e 4 232 = 3l.
1912 . . . . . . . 8.7 —I— 49, = b8
1913 . . . . . . . 75 4+ 52 = 604
1914 . . . . . . . Bs 4 15; = 21,
1915 . . . . . . . Db 4 275 = 33
1916 . . . . . . . 105 4 285 = 34,
1917 . . . . . . . 1lg 4+ 99 = 213
1918 . 5o 4+ ls = 6
1919 63 + 124 = 18.4

Dieser Statistik zufolge hat also die Ausfuhr von
Gold- und Silbernmtiinzen und von Goldbarren vom
ersten Tag des Krieges an fast aufgehort. Ebenso
die Einfuhr von Goldbarren, wogegen die offene Ein-
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aller iibrige Hartgeldverkehr, gleich dem Warenver-
kehr, viel strenger als sonst kontrolliert wurde. Die
Zahlen der Handelsstatistik haben demnach in diesem
Punkte an innerem Werte wesentlich gewonnen. Das
ist bei der Beurteilung der nachfolgenden Ziffern zu
beachten. :

Dem Verkehr in Miinzen fiigen wir den Verkehr
in Barren, bzw. in ungemiinztem Gold und Silber
bei, der auch schon in Friedenszeiten grossenteils gleich-
falls durch oder fiir die Nationalbank vollzogen wurde.
Er dient allerdings in erster Linie zur Deckung des
starken Rohstoffbedarfs der schweizerischen Edelmetall-
und Uhrenindustrie, sowie der eidgendssischen Miinz-
stitte, dann aber auch in Barrenform zur Aufrechterhal-
tung der metallischen Notendeckung der Schweizerischen
Nationalbank. Doch ist in bezug auf die Metallbe-
schaffung fiir dic Industrie ausdriicklich zu Dbetonen,
dass dafiir im einzelnen Falle von jeher mit dem Gold
und seit dem Ierbst 1919 vielfach auch mit dem
iberwertig gewordenen Silber einfach zur Einschmel-
zung von Miinzen geschritten wird, obgleich dies seit
cinigen Monaten von DBundes wegen untersagt ist.
Dic Zahlen lauten in Millionen Franken:

Mehrimport ~ Mehrexport
von Goldmiinzen

Goldexport
Barren 4 Miinzen = Total

35 4 205 = 243

32 + 245 = 274 — 6.3
33 + 245 = 27 — 14,5
3.8 4 245 = 28, -— 19..
26 + 36 = 6u 12, e
le + 05 = 14 155 —
0s + — = O0s 117 —
08 + 20 = 23 33.0 —
04 4+ lo= 14 9.5 —
01+ — = 0a 39. —
Silberexport " Bilbsomtnaen
la - 74 = 85 14 —
0o 4+ To= Ty 16.2 —
0-7 + 8.6 == 9.2 41-4 -_—
1. 4+ 95 = 10, 42, —
0s 4+ 45 = b 11.. —_—
20 + 25 = b3 25,5 —
i 4+ 14 = 2 224 —
0o + 1la = 2o 8.8 —
— + 1lu= 1.4 0. —
00 4 8.9 = 4o 8.2 —

fubr von Goldgeld seit 1916 bedeutend hoher, die
von Silbermiinzen dagegen abgeschwiicht erscheint.
Die starken Goldmiinzenimporte der Jahre 1916 bis
1918 beruhen per 1916 — 60 Millionen Franken
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aus Deutschland und 58 Millionen aus Osterreich —
auf Versuchen dieser Liinder, ihrer Valuta mehr Boden
und Halt zu verleihen. Der ganze Goldmiinzenimport
1917 stammt aus Holland. Derjenige des Jahres 1918
verteilt sich wieder auf Deutschland mit 49.. Millionen,
auf Holland mit 26!/, Millionen und auf Italien mit 2 Mil-
lionen; 1919 desgleichen auf Dcutschland mit 27, auf
Italien mit 10 und auf Russland mit 2 Millionen Franken.
Ausser dem Bedarf der Industrie wurde damit dic
Golddeckung der Nationalbank von 200 Millionen bei
Kriegsbeginn auf 400 Millionen per Ende 1918 und
auf 531 Millionen heute gebracht.

Das Wiederaufleben des Ein- und Austritts der
Silbermiinzen iiber unsre Grenze im Jahre 1919 ist
wesentlich mitbedingt durch den Anreiz zum Import
lateinischer Scheidemiinzen, der mit dem Tiefstand der
franzosischen und der belgischen Valuta gegeben ist. Im
Dezember 1919 hat die Schweiz 3 Millionen dieser kleinen
Miinzen wieder an Frankreich zuriickgehen lassen im
Umtausch gegen vollwichtige Fiinffrankentaler, und
um dem ungesunden Treiben den Riegel zu schieben,
ist inzwischen an den lateinischen Miinzkonferenzen
dieses Frithjahr in Paris zwischen der Schweiz und
Frankreich vereinbart worden, die Scheidemiinzen des
Gegenparts binnen drei Monaten nach Inkrafttreten
dieses Ubereinkommens aus dem Umlauf zu entfernen.

II1. Der Warenverkehr der Schweiz mit dem Aus-
lande ist und bleibt nach wie vor wecitaus der wich-
tigste und zugleich der immer noch am zuverlissigsten
bekannte Posten der schweizerischen Zahlungsbilanz.
Neben ihm steht vielleicht mit &hnlichen Betrigen im
Soll und Haben der Effekten- und Valorenverkehr: der
Import und Export einheimischer und fremder Effekten,
dic Zeichnung und Einzahlung auf fremde Anleihen
und alle andern Formen der Schaffung auswirtiger
Guthaben seitens der Schweiz und entsprechender
Erwerb von Schweizer Werten durch das Aus-
land. Mutmassungen iiber den Umfang dieser Wert-
verschiebungen von Land zu Land, ob sie im einen
oder andern Jahre je eine oder mehrere Milliarden
auf den beiden Seiten unsrer Zahlungsbilanz aus-
machen, und wie stark von Jahr zu Jahr der Saldo
nach der Seite der Aktiven oder der Passiven hinaus-
pendelt, haben zurzeit den unbegrenztesten Spiel-
raum. War man vor 15 und 20 Jahren gencigt, die
Ausfuhr schweizerischer Werte, insonderheit cine ge-
wisse Verschuldung der Schweiz an Frankreich, als
iiberwiegend anzusehen, so haben in den letzten Jahren
vor dem Kriege die starken Anlagen des Schweizer
Kapitals in auslindischen Werten offentliches Auf-
sehen erregt, und nach dem Ausbruch des Krieges
wurde bekanntlich in aller Form die Parole gegen
diesen Kapitalexport ausgegcben,

Es hat sich aber auch wihrend und seit dem Krieg
immer wieder neu erwicsen, dass nicht nur der Er-
werbssinn, sondern auch die Verhiltnisse oft stirker
sind als die bestgemeinten Grundsitze und Vorschrif-
ten. Ausschlaggebend ist dabei vor allem dic Kurs-
bildung der fremden Valuten gegeniiber der Schweiz.
So hat z. B. der hohe Stand der U. S. A. Valuta in
der ersten Kriegszeit, zusammen mit dem eigencn
Geldbedarf der Schweiz bei hoherem Zins, Schweizer
Kapitalisten zu nutzbringender Abstossung erheblicher -
Betrdge nordamerikanischer Werte veranlasst,

Es leuchtet aber ein, dass die Bewegung der
Valuten withrend des ganzen Krieges weit iiberwiegend
in entgegengesetzter Richtung wirksam war. Denn
alle europiischen Kriegsvaluten sind seit 1915, dic
der Zentralméichte schon seit Kriegsbeginn, und auch
dic der U. S. A. seit ihrem Eintritt in den Krieg im
Frithjahr 1917 weit unter ihre Paritit gegeniiber der
Schweiz gesunken. Hat schon dieser Tatbestand an
sich den Verkauf guter Schweizer Werte fiirs Ausland
gewinnbringend gestaltet, so wurde die Tendenz dazu
fort und fort verstirkt durch den wachsenden Geld-
bedarf aller Kriegsméchte. Es ist darum klar, dass
die natiirliche Richtung diescr internationalen Kapital-
verschiebungen wihrend des Krieges weit iiberwiegend
aus den Kriegsmichten nach der Schweiz gegangen
ist und nicht umgekehrt.

Erst seit dem Herbst und Winter 1918 ist das
Schweizer Kapital teils infolge des deutschen Zusammen-
bruchs, der allen Ententevaluten zunédchst eine crheb-
liche Festigung verlieh und vorab der rohstoff-,
nahrungs- und schiffahrtsstarken Valuta der Vereinig-
ten Staaten cine stetige Hebung versprach, teils infolge
des Ubergreifens bolschewistischer Tendenzen auf dic
Schweiz wieder zu Anlagen in amerikanischen Werten
zuriickgekehrt. Das setzt sich jetzt fort in der Be-
vorzugung englischer und belgischer Werte und Be-
teiligungen, da der belgische Kurs in letater Zeit
gegen alle frithere Gewohnheit 6 und mehr °/o iiber
den franzosischen gestiegen ist. Diese beiden Linder
scheinen zurzeit durch ihre ganze wirtschaftliche
Struktur und ihre tatkriftige Regsamkeit von allen
europiiischen Kriegsmiichten am meisten Gewihr fiir
ein baldiges Wiedererstarken zu bieten. Vor allem in
dem einen Hauptpunkte, aus dem heraus allein die
fortdauernde Dcpression dieser Ubergangszeit kuriert
werden kann, der energischen tatkriftigen Arbeit
ohne vicl grosse Worte, ohne iibertriecbene Lohne
und ohne unnétigen Streik. Denn mehr als je gilt
jetzt fiir ganz Europa Carlyles Wort: Arbeiten und
nicht verzweifeln! Soviel von der grundsitzlichen
Richtung der Kapitalbewegung von und nach der
Schweiz,
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Die Frage nach dem Quantum unsrer Schulden
und Guthaben dem Ausland gegeniiber gehort zu den
* hiirtesten Niissen, die uns die Priifung der wirtschaft-
lichen Weltlage iiberhaupt zu knacken gibt. Vor dem
Kriege hatte man sich so ziemlich geeinigt auf die
Annahme eines Betrages von zirka 1!/z Milliarden
zinsbarer Schweizer Werte in auslindischem Besitz
und umgekehrt von 4!/, bis 4!/z Milliarden fremder
‘Werte in Schweizer Besitz. Beides hat durch den Krieg
erhebliche Verinderungen erfahren, und letztere Summe
muss sich jetzt, auch schon fiir die Zeit vor dem Kriege,
eine starke Korrektur gefallen lassen.

Was jene 1%/; Milliarden Schweizer Werte in
fremdem Besitz anbelangt, so sind die vormals auffallend
starken Kapitalanlagen des Auslandes, vorab Frank-
reichs, in offentlichen Schweizer Werten, namentlich
auch in Transportwerten, sowie in Hypotheken durch
den Krieg nicht nur zum Stillstand gekommen. Es hat
vielmehr bekanntlich geradezu eine riickldufige Stro-
mung eingesetzt. Die Schweiz hat erhebliche Klumpen
solcher Werte zu fiir sie giinstigen Preisen zuriick-
genommen. ,Nach sachkundiger Schitzung“ hat dieser
Riickfluss guter Schweizer Werte bis zum Ilerbst 1918
mindestens 250 Millionen Franken ausgemacht. Die
Zinspflicht der Schweiz an das Ausland vermindert sich
dadurch um annihernd 10 Millionen Franken jéhrlich.

Nach dem XIII. Neutralititsbericht des Bundes-
rates ist sodann in dem Finanzabkommen mit Frank-
reich vom 19.Juli 1919 vereinbart worden, dass die im
Besitz des franzosischen Tresors befindlichen Schweizer
Titel im Nennwerte von rund 157 Millionen Franken
der Schweiz als Deckung fiir ihre Valutavorschiisse an
Frankreich (an Stelle der bisherigen franzdsischen
‘Werte) dienen sollen. Die Schweizerische Finanzgesell-
schaft in Luzern wurde vom Bundesrat erméchtigt,
diese Schweizer Titel fiir Rechnung der franzosischen
Regierung in der Schweiz zu verkaufen und den Erlos
zur teilweisen Riickzahlung der Vorschiisse zu ver-
wenden. Diese Vorschiisse an eine franzisische Bank-
gruppe belaufen sich auf insgesamt 122.; Millionen
Franken, wihrend der Erlos aus dem Verkaufe der
Schweizer Titel 100 Millionen nicht wesentlich iiber-
steigen diirfte. Auf diese Weise nimmt also dic Schweiz
weitere 157 Millionen zinsbare Ausstinde wieder zu
eigenen Handen. Die Zinspflicht der Schweiz an Frank-
reich diirfte dadurch um weitere 5 bis 6 Millionen
Franken jihrlich vermindert worden sein.

Einen neuen starken Riickstrom solcher Schweizer
‘Werte vom Ausland, insonderheit von Paris aus, er-
leben wir seit Ende November 1919 infolge des immer
haltloseren Niedergangs der franzosischen Valuta, mit
der Wirkung, dass der Verkaufsandrang an unsern
Bérsen zu cinem cigentlichen Kurssturz mehrerer Haupt-

werte gefiihrt hat. Es sind npamentlich die 3%/2%%o
Bundesbahnobligationen Serie A—K unter 60°/ ge-
sunken. Der Betrag dieses neuen Riickstroms ist nicht
niher bekannt. Er geht aber unzweifelhaft wiederum
in die Hunderte von Millionen.

Ein gewisser Abstrich an den Kursen — 30 Mil-
lionen fiir die Furkabahn und ein Mehrfaches davon
fir die Lotschbergbahn — diirfte am Platze sein fiir
franzosische Beteiligung an schweizerischen Privat-
bahnen, die wihrend des Krieges schlechte Resultate
zu verzeichnen hatten und gleich der gesamten Berg-
bahn- und Fremdenindustrie der Schweiz jedenfalls
Zeit brauchen werden, um sich wieder zurechtzufinden.

Triigt man diesen und allen andern analogen Reali-
sationen und Reduktionen schweizerischer Werte aus
fremdem Besitz Rechnung, so muss der frilhere Besitz-
stand des Auslandes heute jedenfalls tief unier eine
Milliarde, wo nicht gar unter eine halbe Milliarde ge-
sunken sein.

Nur einen schwachen Ausgleich diirfie die Gegen-
stromung teilweiser Investierung ausldndischer, nach
der Schweiz geretteter Vermogensbestinde in Schweizer
Werten ausmachen. Von neuen offentlichen Anleihen
der Schweiz beim Auslande ist bisher nur das 69
30 Millionen Dollar Darleihen der Schweiz bei den
Vereinigten Staaten wirklich zustande gekommen, das
unsre Zahlungsbilanz mit 9 Millionen Franken Jahres-
zins neu belastet.

*

Die Gegenpost fremder Werte in Schweizer Besitz
hat, wie sich jetat herausstellt, schon vor dem Kriege
wesentlich mehr ausgemacht als die oben erwihnten
4'/s bis 4!'/; Milliarden Franken. Wenn schon die
schweizerische Kreditanstalt in ihrem Augustbericht
1919 diese Ziffer auf 4 bis 5 Millionen Franken erh¢ht
hat, so haben die verschiedenen Enqueten der Schweize-
rischen Bankenvereinigung zur Ermittlung der Schweizer
Guthaben in den finanziell havarierten Léindern Russ-
land, Osterreich-Ungarn, Balkan, Mexiko zu noch
wesentlich hoheren Ziffern gefiihrt. Mit 6 Milliarden
erscheint danach der Vorkriegsbesitz der Schweiz an
fremden Werten richtiger bemessen.

Der Krieg hat nun aber auf ganz verschiedenen
Wegen fast naturnotwendig zu einer starken Vermeh-
rung unsrer Auslandsguthaben gefiihrt. In Kriegs- und
andern offentlichen Anleihen des Auslandes sind wahr-
scheinlich mehrere hundert Millionen Franken Schweizer
Kapital investiert worden. Uber 600 Millionen Franken
hat die Schweiz in den letzten Kriegsjahren als Valuta-
kredite an die beiden Kriegsparteien ausgegeben. Bis
Ende 1919 ist diese Summe durch Riickzahlungen erst
wieder auf 400 Millionen zuriickgegangen.

14



Auf der Grenze dieser Auslandskredite stehen die
1388 Millionen Franken Kapital der Organisation des
Kohlenimports von 1917 und 1918, die 80 Millionen der
Schweizerischen Finanzgesellschaft in Luzern von 1918
und 1919 und die 60 Millionen der Schweizerischen
Seetransportunion (Union maritime) vom Februar 1919,
insgesamt also 278 Millionen Franken, fiir diese
sédmtlichen ausserordentlichen Kriegsorganisationen des
‘Waren- und Frachtenkredits der Schweiz im Auslande.

Von ihrem Exporterlos haben unsre Fabrikanten
und Kaufleute zweifellos starke Betrige draussen ge-
halten und sie, sei es als Buchforderungen beim Emp-
finger der Ware oder in Kontokorrent oder Depot

bei Banken und Sparkassen des betreffenden Landes,-

an sichern Zins gelegt, um in der Hoffnung auf bessere
Zeiten augenblickliche Valutaverluste zu vermeiden.
‘Wieder anderes hat seinen Weg ins Ausland gefunden,
um dort als Bezahlungsfonds fiir Warenkiufe ver-
schiedenster Art zu dienen, oder auch in der ausge-
sprochenen Absicht der Valutaspekulation. Diese man-
cherlei Arten von Anlagen haben dann allerdings die
verschiedensten Formen angenommen. Namentlich im
Laufe des Jahres 1919 haben manche dieser im Aus-
lande neu kreierten Guthaben parallel mit der Ent-
wertung aller Kriegsvaluten in zunehmendem Masse
ihren Aggregatzustand verdndert. Unter Preisgabe
einer doch nur noch nominellen Liquiditit, in Wirk-
lichkeit aber bei stufenweise immer tieferer Entwer-
tung namentlich aller Kronen- und Markguthaben,
wurden diese Auslandsanlagen in alle nur denkbaren,
zur Wertverwahrung sich eignenden Dinge verwandelt,
von der philatelistischen Raritdt, vom Brillanten und
Juwel bis zum Zobel- oder Blaufuchspelz und zu
Kunstwerken und Altertiimern jeder Art, zumeist in
Gegenstinde von hochstem Wert bei geringem Vo-
lumen, so dass sie sich leicht jeder Kontrolle und
Nachforschung entziehen konnen.

Aber wenn man nun auch diesen formell ertrags-
losen Immobilisierungen fremder Valutabestéinde volle
Rechnung trigt, so muss doch der nominelle Gesamt-
betrag aller zinsbaren Guthaben der Schweiz im Aus-
lande heute wahrscheinlich auf 7 bis 8 Milliarden
Franken veranschlagt werden.

Etwas ganz anderes ist es dagegen mit dem je-
weiligen wirklichen Werte. Kapital und Zins dieser
Auslandsanlagen folgen natiirlich, soweit nicht Schweizer
‘Wihrung stipuliert ist, dem Kursgang ihrer eigenen
Valuta. Bei den heutigen 14°/ Unterwertung des
% Sterling, bei der Zweidrittelsentwertung des fran-
zbsischen und des belgischen Frankens, der Dreiviertels-
entwertung der italienischen Lira und vollends bei
dem noch viel tieferen Stande der deutschen Mark, der
Osterreichischen und aller andern vormals dsterreichi-
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schen Kronen und nicht minder der polnischen und
der simtlichen Balkanvaluten wiirde die Realisierung
unsrer Auslandsguthaben zurzeit Milliardenverluste be-
deuten. Zu dem eigentlichen Kursverlust kime bei
verschiedenen Kategorien dieser Anlagen bei allfilligem
Verkaufe wohl noch ein erheblicher Realisationsverlust,
so insonderheit bei den Kriegsanleihen. Der effektive
Verkehrswert all dieser Auslandswerte in Schweizer
Besitz darf heute im Gesamtdurchschnitt kaum mehr
hoher veranschlagt werden als auf ein Drittel ihres
Nominalbetrages, nur noch auf 2 bis 2'/s Milliarden
statt der nominellen 7 bis 8 Milliarden ihres heutigen
Bestandes und mutmasslichen 6 Milliarden vor dem
Kriege.

Es geht daraus hervor, dass dic bedeutende Zu-
nahme dieser Auslandsanlagen wihrend des Krieges
nicht nur vollstindig, sondern weit mehr als paralysiert
wird durch die noch weit stirkeren Kurseinbussen
auf ihrem Verkehrswert.

Vorliufig mehr nur als Kuriosum und zugleich
als Warnungssignal vor den Entgleisungen der Sieges-
psychose dieser Ubergangszeit mag hier das Ansinnen
an die Neutralen vom Februar 1920 erwihnt sein:
Deutschland sollte gestattet werden, bei den Neutralen
eine Anleihe von 30 Milliarden Franken aufzunchmen
mit dem Geding, dass es 18 dieser Milliarden als
Kriegstribut an die Entente entrichte. Es braucht wohl
kaum bemerkt zu werden, dass die Neutralen, wenn
sie iiberhaupt fiir die Siegespartei so ungeheure Summen
iibrig haben, ihnen solche gegen direkte Zinsverpflichtung
Aug’ in Auge darbieten werden, ohne den Missbrauch des
vorgeschiitzten Notbedarfs der wirtschaftlich verstiim-
melten und zertriimmerten Zentralméchie. Und ebenso
offen und gerade wiirden sie den Zentralmichten gegen-
iiber verfahren: jedem Schuldner gegeniiber gilt nur die
direkte Verpflichtung, und das Mass des Darlehens wird
genau dem Mass des Vertrauens entsprechen, das jeder
einzelne Schuldner durch seine eigene Leistung und
Sicherheit verdient. Jenes Danacrgeschenk der Entente
an die Zentralmiichte ist denn auch an seiner eigenen
Absurditit und inneren Unwahrheit gescheitert. Und
es diirfte sobald nicht mehr von solchen Zumutungen
die Rede sein.

*

Allen diesen Kapitalanlagen im Ausland ist gemein-
sam, dass sic dic heimische Zahlungsbilanz fiir den -
Augenblick akut belasten, damit aber fiir die Zukunft
ein laufendes Zinsrecht, ein stindiges Aktivum in
bescheidenem Masse begriinden. Diese Kapitalinve-
stierungen der Schweiz im Auslande sind demnach
grundlegend und bestimmend fiir den Betrag der
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Zinsen und Dividenden, dic der Schweiz alljihrlich vom
Auslande zufliessen. Diese Zinsen haben sich wéihrend
des Krieges, nominell wenigstens, im gleichen Masse
gehoben wie die Anlagen selbst: zu 5 °/6 gerechnet
also, von etwa 250 bis 300 Millionen vor dem Kricge
auf 850 bis 400 Millionen jetzt.

In Wirklichkeit sieht sich die Sache freilich ganz
anders an. Von dem friithercn wic von dem neu er-
worbenen Zinsertrag der Kriegszeit aus diesen Anlagen
sind, gleich wic vom Iapitale selbst, ohne Zweifel
ganz wesentliche Abstriche zu machen infolge der
Entwertung der zinspflichtigen Valuten. Abgeschen
von den nicht uncrheblichen Ausnahmen, in dencn
die Verzinsung in Schweizer Franken ausbedungen
ist und in denen diese Verpflichtung auch wirklich
bis zur Stunde eingehalten werden konnte, sind dic
Zinsen dieser heute nominell etwa 8 Milliarden Franken
fremder Werte in Schweizer Besitz in fremder Valuta
zu entrichten. Das bedcutet bei den oOsterreichisch-
ungarischen Werten heute cine Zinseinbusse von mehr
als 97 °/, bei deutschen Zinsen 91°/, bei den italic-
nischen 75°, bei Frankreich 66 °/o, bei Belgien 64 %/,
und bei England immerhin 14°/, Verlust. Wenn man
diesen jihrlichen Zinstribut halbpart auf die Zentral-
michte cinerseits und auf alle andern Lénder ander-
seits verteilen darf, was der Wahrheit ziemlich nahe
kommen diirfte '), so hétten wir heute mit einer cffek-
tiven Zinseinbusse von 94 % bei den Zentralmichten
und von ca. 67°, bei den curopiischen Ententelin-
dern zu rechnen, dagegen mit einem leichten Valuta-
gewinn aus den Anlagen in den Vereinigten Staaten
und zeitweilig, allerdings bestéindig wechselnd, auch
von denen in einzelnen curopiischen Neutralen, wic
Spanien und den Niederlanden. Der Gesamtdurch-
schnitt unsrer Zinscinbusse, Russland cingerechnet,
diirfte zurzeit mehr als zwei Drittel betragen. M. a. W.:
Statt 400 minus 50 = 350 wird man den effektiven
Jahresiiberschuss unsrer Zinsenbilanz gegeniiber dem
Auslande fiir den Augenblick nur noch auf ctwa 100
minus 20 = 80 Millionen Franken veranschlagen diirfen,
und das wird sich so lange fortsetzen, als der Tiefstand
der Kurse andauert oder noch weiter geht. Je nach
scinem Sinken oder Steigen wird sich auch dieses
wesentliche Element unsrer Zahlungsbilanz noch weiter
vermindern oder sich wieder seinem normalen Nominal-
betrage von 400 minus 20 = 380 Millionen Franken

nihern. Diese normalen Zeiten alter Observanz wer-
den freilich noch jahrelang auf sich warten lassen.
* %
*

) Der Augustbericht 1919 der Schweiz. Kreditanstalt
nimmt an, ,dass die eine Hiilfte auf franzésische, englische,
italienische und amerikanische Werte, die andre Halfte auf deutsche,
dsterreichische, russische und Balkanwerte entfillt“.
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Eine ganz gewaltige Zunahme haben die Buch-
forderungen der Schweiz im Auslande durch dic eigen-
artige Verschiebung der Zahlungsverhiltnisse infolge
der Depression der Valuten erfahren. Von den 2 bis 3
Milliarden jidhrlichen Exporterldses sowohl, als aus
allen moglichen andern Titeln: filligen Auslands-
zinsen, Valutaspekulationen usf., wurden im Laufe des
Krieges wohl Hunderte von Millionen jahrlich im Aus-
lande stehen gelassen, um die Besserung der betreffenden
Valuta abzuwarten. Auch diese sehr bedeutcnden Be-
trige haben die Verfiighbarkeiten der Schweiz im Aus-
land und damit unsre Zahlungsbilanz gestirkt. Es
sind Ausstinde, auf welche jederzeit gezogen werden
kann. Auch sic sind ciner Einzahlung auf ein Zins-
recht vergleichbar, das in dieser wie in jeder konkre-
teren Form, z. B. in Effeckten oder Anleihen, so lange
lduft, bis anders dariiber verfiigt wird, z. B. zur Be-
zahlung von Anschaffungen und Importen, zur Deckung
von Reisekosten im Ausland oder zur Begleichung
belicbiger Auslandsschulden.

Ob die Erwartungen betreffend Erholung der Valuten
in Erfillung gegangen sind oder nicht, ob nicht viel-
leicht das Gegenteil eingetreten ist, das bleibt fiir die
grundsiitzliche Beurteilung dieser Buchforderungen
gleichgiiltig. Fir ihren faktischen quantitativen Wert
ist cs aber massgebend. Vicle dieser IForderungen
sind natiirlich nach Kapital und Zins durch den Kurs-
sturz der letzten 12 Monate cntsprechend ecntwertet
worden. Ihre Realisicrung im gegenwirtigen Augenblick
konnte nicht anders, als cinen starken Abstrich an unsern
Auslandsguthaben und an ihrem laufenden Ertrage
bedeuten. Mindestens dieser Minderwert des Zinser-
trags muss als Verschlechterung der laufenden Zahlungs-
bilanz der letzten Jahre in Anrechnung gebracht werden.

Ubrigens mochte ich dicse ganze Rubrik der
Buchforderungen im Grunde licber gar nicht aus-
scheiden, sondern als mechr voriibergehende, nur noch
nicht in die festere Form der Obligation konsolidierte
zinstragende Anlage betrachten, ein Gegenposten, dem
auf der Passivenseite dic schwebende Schuld vergleich-
bar wire. Dabei mochte ich auch keinen Unterschied
machen zwischen den verschiedenen Liquiditatsgraden
solcher Forderungen, ob wirklich in laufender Rech-
nung noch offen oder zum Kontokorrent, zur Spar-
kasseneinlage oder zum Depositenkonto verdichtet.
Es ist ja auch in der Tat reiner Zufall, ob und wic
lange dic cine oder die andre Form der Verfiigharkeit
festgehalten wird oder wechselt, und auch ob und wann
solche Guthaben in die festc Form von Anleihen oder
Hypotheken oder sonstiger Dauerbeteiligungen umge-
gossen werden.

Eine entgegengesetzte Stromung, einen Zufluss von
Kontokorrentgeldern und Bardepots hatten bekannt-



lich schon zehn und mehr Jahre vor dem Kriege die
Schweizer Banken hauptsichlich von Frankreich her
zu verzeichnen. Wihrend des Krieges hat die Schweiz
als Zufluchtsort und Friedensport naturgemiss michtig
gewonnen. Dementsprechend hat sich der Andrang
fremder Depots in verstdrktem Masse fortgesetzt. Wir
kommen darauf beim Bankkommissionsgeschiift zuriick.

IV. Die nach der Schweiz zuriickfliessenden Er-
trignisse schweizerischer Unternehmungen im Ausland,
vor dem Kriege auf 160 bis 200 Millionen Franken
veranschlagt, haben sich seit dem Kriege stark differen-
ziert. Zweifellos haben manche dieser Unternehmungen
an der Hochkonjunktur der Kriegszeit teilgenommen.
Andere aber, so namentlich die im eigentlichen Kriegs-
gebietegelegenen Werke, sind durch den Kriegaufkiirzere
oder ldngere Zeit teils stillgestellt, teils ihrer normalen
Ziweckbestimmung entfremdet und in den Dienst der
Kriegswirtschaft, wo nicht geradezu der fremden Heeres-
verwaltungen, gestellt worden. Andre wieder wurden
wegen wirklichem oder vermeintlichem feindlichem
Anteil sequestriert.

Ausser den Filialbetrieben und den sonstigen Aus-
landsgriindungen schweizerischer Unternehmer ist hier
auch noch zu reden von den schweizerischen Finan-
zierungstrusten, namentlich soweit sie der schweize-
- rischen Maschinen- und Elektrizititsindustrie Auftrige
zufiihren. Diese hervorragenden Trustgesellschaften
haben unter dem Kriege samt und sonders schwer
und in immer zunehmendem Masse gelitten. Auch
da, wo der eigentliche Geschiftsbetrieb weiter florierte,
ist doch der Ertrag durch die Valutamisere aller Kriegs-
linder aufs schwerste beeintrichtigt worden. In seinem
neuesten Jahresiiberblick iiber die schweizerische
Volkswirtschaft hat der Schweizerische Bankverein bei
20 schweizerischen Finanztrusten einen Riickgang des
Reingewinns von 243/, Millionen Franken per 1912/13
und von 215/¢ Millionen per 1913/14 auf 9 und 8Y/;
Millionen schon per 1916/17 und 1917/18 errechnet;
fiir 1918/19 aber einen reinen Verlust von 771,000 Fr.
(S. Die Schweiz. Volkswirtschaft im Ubergangsjahre 1919.
Basel, Birkhduser, 1920. 8. 132 f) Nach den Haupt-
gruppen gliedert sich dieser Ertragsriickgang wie folgt
(tausend Franken):

1912/13 1917/18 1918/19 Ei"l'(’:;;'::es
6 Elektrizititstruste 4 12,946 + 6,384 — 292 auf 166 Mill. Fr.
3 Eisenbahntruste . + 4,735 4+ 134 —1,148 auf 38Mill. Fr.
11 Anlagetruste . . 4 7,324 + 2,108 + 936 auf 76.; Mill. Fr.

Per Saldo sind also diese 280 Millionen Franken im
letzten Jahre nicht nur ertragslos ausgegangen, sondern
sie haben sogar einen Verlust erlitten. Im Gegensatz
allerdings zu den Anlagen im Inlande, die bis zur
Stunde ihre Kriegsrendite mehr oder weniger aufrecht
erhalten konnten.
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Fiir dic Zukunft darf nun allerdings auch bei den
Trustgesellschaften eine Erholung erwartet werden.
Der Genesungsprozess wird aber in den meisten Féllen
nur schwerfillig und langsam vor sich gehen. Uberall
héngt sich eben an die finanzielle Sanierung im bis-
herigen Sinne als Bleigewicht die primére Forderung
sozialer Sanierung der Betriebe im Sinne eines besseren
Ausgleichs zwischen Unternehmung, Kapital und Arbeit
in der Verteilung des Ertrages.

Der Gegenposten, die auslindische Unternehmung
in der Schweiz, war bekanntlich je und je ungleich
schwicher vertrcten. Unser kleiner eigener Markt
mit seinen relativ immer noch missigen Zbllen iibt
eben keine so starke Anziehungskraft auf die fremde
Unternehmung aus, wic umgekehrt. Immerhin sind
im Laufe der letzten beiden Zolltarifperioden zu den
dlteren Auslandsbetrieben, der Lyoner Schappe, dem
Asphalt des Val de Travers (englisch), dem chlor-
sauren Kali von Vallorbe (franzosisch) und der urspriing-
lich deutschen Zichorienfabrik Hr. Franck Sthne in
Basel, verschiedene wichtige Auslandsgriindungen in
der Schweiz hinzugekommen. Man denke nur an die
schottische Sunlightseife in Olten, die franzosische
Kunstseide von Emmenbriicke und andre mehr, nicht
zu reden von der grossen Zahl dlterer franzosischer
Geschifte und Filialen in Genf und in der welschen
Schweiz iiberhaupt: im Weinhandel, in Restaurants
und in der Bierbrauerei, in Comestibles, in Konfektion
und Modewaren. Sodann aber namentlich im Maschinen-
bau, in der Uhrenindustrie und im Uhrenhandel und
im Trambetrieb.

Auch der Krieg hat nun der Schweiz cinzelne
Neugriindungen des Auslandes zugefiihrt. Und der da-
mit begriindete Mehrabfluss von Gewinnen aus der
Schweiz kann natiirlich nicht anders, als den starken
Aktivsaldo der Schweiz in Friedenszeiten aus diesem
Posten der Zahlungsbilanz ungiinstig beeinflussen.

Das um so mehr, als diese aus der Schweiz ab-
fliessenden Gewinne vollwertige Schweizer Valuta
sind, wihrend die vom Ausland nach der Schweiz
zustromenden, wahrscheinlich ohnehin verminderten
Unternehmungsgewinne zum Teil in entwertete Valu-
ten gekleidet sind und daher ein um so leichteres
Gewicht auf der Aktivseite der Zahlungsbilanz aus-
machen.,

Jetzt nach dem Kriege sollte grundsitzlich er-
wartet werden diirfen, dass nun alles wieder in sein
richtiges Geleise kommt. Dem ist aber leider noch
immer nicht durchweg so. Wohl das krasseste Bei-
spiel yom Gegenteil bietet die absolut unverstindliche,
alle Grundsitze von Recht und Billigkeit verleugnende
Behandlung eciner der grossten und gediegensten
schweizerischen Ubersee-Handclsgesellschaften durch
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England dar. Schon wihrend des Krieges wurde sie
von Jahr zu Jahr mehr gehemmt und férmlich ge-
quélt, zur Verlegung ihres Sitzes von Basel nach
London gezwungen, dann dort hohen Kriegssteuern
und Kriegsnachsteuern fiir die ganze Zeit seit dem
Beginn des Krieges unterworfen, und nachtriglich
wird sie nun gar noch mit Expropriation um einen
kleinen Bruchteil ihres wahren Wertes bedroht, so dass
sich der Bundesrat ins Mittel gelegt hat.

Wie sich die Rendite andrer Auslandsunterneh-
mungen der Schweizer Finanzwelt jetzt nach dem
Kriege gestaltet, das ist von Fall zu Fall verschieden
und muss abgewartet werden. Eine rasche Wieder-
herstellung ist aus frither erwihnten Griinden durch-
aus nicht iiberall wahrscheinlich. Und per Saldo resul-
tiert auch bei diesem Posten der Zahlungsbilanz cin
ganz erklecklicher Minderwert fiir die Schweiz.

V. Schweizer Reisen und Auslandsaufenthalte. — Den
Schweizer Reisen im fritheren Sinne: dem Besuch
unsres Landes zum Vergniigen und zum Bergsport, hat
der Krieg kategorisch den Riegel gestossen. In seiner
ersten Zeit ist teilweise, namentlich in der welschen
Schweiz, ein Zudrang kriegsfliichtiger Aufenthalter an
die Stelle getreten, namentlich solcher aus Belgien,
Frankreich, den Balkanlindern und Russland. Dieser
Zuzug hat sich vorwiegend aus den gutsituierten Kreisen
rekrutiert, er hat daher der Schweiz nicht unwesent-
liche Auslandseinnahmen verschafft. Im Hochgebirge
aber und in den Fremdenzentren um unsre Randseen
her ist es mit einemmal ganz stille geworden. Wer
nicht geschiftlich oder politisch und diplomatisch drin-
gend in der Schweiz zu tun hatte, der mied unser
Land. Mehr und mehr wurde auch schon die Aus-
reise aus den Kriegslindern erschwert oder geradezu
verboten. Die Riickkehr ins Ausland war durch
den Spionageverdacht ohnehin aufs dusserste gehemmt,
so dass ein jeder am besten blieb, wo er war. Die
Schweiz aber war inmitten des Weltbrandes die einzige
sichere Zufluchtsstitte im Herzen Europas geworden.

Das Resultat war eine vollstindige Verinderung
im Wesenund in der Form des Schweizer Reiseverkehrs.
Wihrend die sonst bevorzugten Kurorte an eigentlichem
pFremdenverkehr“ total verédeten und ihr Besuch
fast nur noch durch die einheimische Bevélkerung
bestritten wurde, schwoll der Andrang fremder Fliicht-
linge und geschiftlicher und politischer Interessenten
zu bisher ungeahntem Umfang an. Er konzentrierte
sich aber im wesentlichen auf die spezifischen Schie-
berstidte Bern und Ziirich und ausserdem auf die
Hauptstidte der welschen Schweiz, Lausanne und Genf.

Sekundédr von jenen vier Punkten aus bevolkerte
sich in der Folge ein immer weiterer Umkreis dieser
Stidte, ihren besten und regelméssigsten Bahnverbin-
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dungen entlang bis tief ins Gebirge hinein, mit solchen
Aufenthaltern. Wer in der Stadt keinen Platz fand
oder dort nicht mehr geduldet wurde, der setzte sich
auf dem Dorf oder in einem Kurort der néheren oder
ferneren Umgebung fest, von dem aus er das Feld
seiner geschiftlichen Tiétigkeit ganz nach Belicben
tiglich besuchen und wieder verlassen konnte. So
legte sich um diese vom Kriegspublikum bevorzugten
Schweizerstidte ein weiter Kranz zeitweiliger Ansied-
lungen an: von Bern bis Thun und ins Emmental
hinauf, von Zirich bis nach Baden hinab und land-
einwérts bis zum Zuger- und Vierwaldstittersee, von
Lausanne bis nach Montreux. Begiinstigt wurden diese
Ausstrahlungen fremder Kolonien von Geschiftsleuten
und Politikern durch ihren hiufigen Wunsch, verbor-
gen zu bleiben, teils um die Dauer ihres Aufenthaltes
nicht zu gefihrden, teils um sich der schweizerischen
Kriegsgewinnbesteuerung zu entziehen. Es bildete sich
eine besondere Technik aus, um durch rechtzeitigen
Wechsel des Standorts und des Kantonsgebiets den
Aufenthalt gcheimzuhalten und zu verlingern, wobei
das mitwirkende Interesse der Gastwirte und gewisser
stidtischer Geschiftsanwiilte hier nur pro memoria
erwihnt werden mag.

Manches Tausend neuer Zuwanderer sind so in
die Schweiz gekommen und bei uns heimisch gewor-
den, dic wir teilweise nicht mehr so leicht wieder los-
werden dirften. Die auf Ende 1920 bevorstehende Volks-
zihlung wird iber das Resultat dieser Kriegszuwan-
derung wohl manchen interessanten Aufschluss bringen.

Die Tragweite dieser Zuwanderung fiir die
schweizerische Zahlungsbilanz ist kaum bemessbar, da
sich dieses Publikum doch auch aus gar zu verschie-
denen Elementen, vom geizigen Schnorrer bis zum
fiirstlich verschwenderischen Protzen und Gelegen-
heitsgeschéftsmann, zum bezahlten Spion oder Hoch-
stapler zusammensetzt. Im ganzen diirfte doch pro
Kopf ein hiherer Tagesbetrag einzusetzen scin, als
bei den sonst gewohnten Schweizer Reisenden. Und
zwar nicht nur der zunehmenden Lebensverteuerung
wegen. Aber freilich, viel von dem Gelde, was diesc
sehr gemischte Gresellschaft bei uns ins Rollen brachte,
ist in der Schweiz selbst verdient worden und figuriert
daher {iiberhaupt nicht in der auswirtigen Zahlungs-
bilanz, sondern nur in unserm -cinheimischen Wirt-
schaftsverkehr.

Vom Standpunkte des schweizerischen Gastgewer-
bes aus beurteilt, ist allerdings zu sagen, dass sowohl
die teilweise grossziigigen weltménnischen Alliiren, als
die lingere Aufenthaltsdauer dieser politischen und
geschiftlichen Elemente, soweit ihr Aufwand aus
ausldndischen Quellen bestritten wird, ein konstanteres
und daher pro Kopf der Besucher stirkeres Aktiv-
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gewicht in die Wagschale unsrer Zahlungsbilanz zu
legen hatte als die kiirzer befristeten Aufenthalte der
gewohnten Sommer- und Schneesportgiste. Dasselbe
gilt auch von den bis zu 27,000 und 34,000 Internier-
ten beider Kriegsparteien, deren Schweizer Aufenthalt
sich nicht nach wenigen Wochen, sondern nach Mo-
naten und Jahren bemass. Sie bildeten so ein Moment
zuverlidssiger Stetigkeit im Gasthausbetrieb. Der an
sich ja wohl recht bescheiden bemessene Grundpreis
fir ibre Verpflegung erhielt in der Zahlungsbilanz der
Schweiz bald mehr, bald weniger verstirktes Gewicht
durch die Nebenausgaben dieser Aufenthalter selbst
und durch den Zuzug ihrer Verwandten und Freunde,
dic sie nach mehrjihriger Kriegstrennung auf dem
gastlichen Boden der Schweiz zum crstenmal wieder-
sehen und sich ihrer getrosten konnten. Auch diese
neue Klientel, allerdings mehr voriibergehender und
wechselnder Art, hat in ihrem bescheidenen Teile unser
Aktivum aus dem Fremdenverkehr verstirken helfen.
Der ausserordentliche Charakter und die iiberaus
mannigfaltige Qualitdt dieser Kriegsersatzelemente
unsres Fremdenverkehrs, insonderheit des geschéft-
lichen und politischen Zuzugs zu den genannten Haupt-
stidten, macht cs ausnchmend schwer, zu ermessen,
inwieweit dadurch ein teilweiser Ausgleich fiir den
ginzlichen Ausfall des sonst gewohnten Saisonverkehrs
geschaffen worden ist. Die Frequenzstatistik des
Verbandes schweizerischer Verkehrsvereine ldsst keinen
Zweifel dariiber, dass bei stark reduzierter Hochsaison
der Fremdenorte die Gesamtzahl der Hotelgiste im
allgemeinen, dank jencm ausserordentlichen Andrang
zu den geschéiftlichen und politischen Brennpunkten,
allméhlich wieder gestiegen ist. Bezeichnenderweise
war sie im I. und im IV. Quartal, d. h. in der besten
Gteschiftszeit des Winters stellenweise bereits stirker
als in den lctzten Iriedensjahren vor dem Kriege,
withrend schon seit 1914 die Besucherzahl der Hoch-
saison, die bis zum Kriege jeweilen weit iiber die der
anderen Monate heraustrat, in auffallendem Masse zu-
sammengeschrumpft ist. Dieser Ausgleich zwischen
den verschiedenen Jahreszeiten hat sich von Jahr zu
Jahr fortgesetzt, und nie war die Spanne zwischen der
Frequenz der Sommersaison und den sonst schwichsten
Wintermonaten so gering wie in den letzten Kriegs-
jahren. Allerdings hat schon der Winter 1918/19
cine Anderung darin angebahnt durch die Tatsache der
Freigabe der internierten Ententetruppen unmittelbar
nach dem Waffenstillstand vom 11. November, der
im Juli und August 1919 die Repatriierung der deut-
schen Internierten gefolgt ist. Damit tritt bis auf
weiteres das deutsche Element im Schweizer Reise-
verkehr erheblich zuriick, wihrend die Ententeldnder
und der neue Ostcn Europas stirker vertreten sind.

Alles in allem: Die Mehrfrequenz jemer Stidte
und der Internierung einerseits gegen den Ausfall
des reguliren Fremdenverkchrs gegencinander ab-
gewogen, iiberwiegt vermutlich doch der letztere bei
weitem, und mit dem Gastgewecrbe der Kurorte sind
zugleich unsere simtlichen Bergbahnen und Dampf-
schiffgesellschaften hart ins Gedringe geraten. Statt
den 350 Millionen Aktiven des Fremdenverkehrs wird
daher iiber diese Kriegszeit einc ecrheblich geringerc
Summe in die Aktiven unsrer Zahlungsbilanz cinzu-
stellen sein. Und nur langsam tritt jetzt wieder dic
Erholung ein, fiir cinmal, 1919, ausnehmend begiinstigt
durch die lange Dauer eines herrlichen Nachsommers,
aber immer noch stark bchindert durch die Fort-
dauer der Kriegshemmungen und durch die Folgen
der Revolutionsgefahr, dic fort und fort zur Hintan-
haltung einer freieren Entfaltung des Reiseverkehrs
von Land zu Land zwingt, um nicht zu reden von
der Transportnot und -teurung infolge des Kohlen-
mangels und der geringeren Leistung des Bahnper-
sonals bei hoheren Lohnforderungen und stark ver-
teuerten Materialpreisen.

Auf diesen Sommer wird nun wieder ein Lrif-
tiger Binschlag aus Nordamcrika und England erwartet.
Andres aber — Russland z. B. — ist und bleibt doch
vorldufig fiir uns verloren, und auch aus den schwer
daniederliegenden Zentralmichten und ihren Sukzes-
sionsstaaten wird nicht mehr soviel Zuspruch zu er-
warten sein, wic wir es vordem gewohnt waren. —

Ein besondercs Kapitel schweizerischer Fremden-
industrie bildet je und je der stark entwickelte Pen-
sionsbetrieb der welschen Schweiz, der Auslindern
aller Zungen Gelegenheit zur Erlernung der franzd-
sischen Sprache und zur Aneignung franzosischer
Lebensart gewihrt. Bis zum Kriege hatten dicse
Institute je und je den stirksten Zuspruch aus Dcutsch-
land. Diese Urklientel ist jetzt teils durch den Riss des
Krieges zwischen Deutsch und Welsch verscheucht,
teils durch den Tiefstand aller mitteleuropiischen
Valuten gehemmt. Um so stirker diirften sich, soweit
nicht die Valutadifferenz sich dazwischen legt, die
Sympathien und der- Zuspruch aus den neuen Ost-
staaten und anderseits der Zustrom aus iibersee-
ischen Liindern geltend machen. Dafiir sorgt unter
anderm schon die engherzige Einreise- und Aufent-
haltspolitik Frankreichs. Sie wird auch den jungen
Deutschen und Osterreichern, die unter franzosisch-
redender Umgebung die fremde Sprachc erlernen
wollen, schliesslich keine andre Wah! lassen, als doch
wicder zu uns in die franzosische Schweiz zu kommen.

Die Passivseite unsres Reiseverkehres: die Ver-
gniigungs-, Belehrungs- und Studienreisen und Auf-
enthalte unsrer Landsleute in fremden Léndern,
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wurde vom Kriege ebenfalls jih unterbrochen und
in der Folge von Jahr zu Jahr mehr eingeengt und
zuriickgedringt. Spionageverdacht und Vertuschungs-
tendenzen der Kriegsmichte haben dem Auslands-
schweizer den Aufenthalt im fremden Lande von Jahr
zu Jahr weniger erfreulich gemacht. Wenn auch
formell nie ganz unmoglich, war doch die Reise und
der Aufenthalt in den Kriegslindern so eng verziunt
und peinlich kontrolliert, dass man immer mehr als
das besscre Teil erwihlte, zu bleiben, wo man war,
sofern nicht eine klare Pflicht oder zwingende ge-
schiftliche Griinde vorlagen und stirker waren. Wer
nicht durchaus musste, der blieb gern oder ungern
doch immer lieber daheim. So ist namentlich der
Besuch fremder Universititen und die Bekleidung
geschiiftlicher Stellungen im Auslande unsrer Jung-
mannschaft immer mehr versagt geblieben oder verleidet
worden, von Vergniigungsreisen gar nicht mehr zu reden.

Dieses ungewohnte Fasten unsres Volkes' in
bezug auf Auslandsfahrten nach den vier Grenzlindern,
zum Teil auch nach dem Norden, nach dem Orient,
nach Agypten, Algier, Teneriffa, nach Amerika und
schliesslich im Grunde rings um den gesamten Erdball
hat nun ja wohl unsrer Zahlungsbilanz alljihrlich
mehrere Dutzend Millionen Reisekosten im Ausland
serspart’. Doch ist diese Art der Okonomie im Falle
der Schweiz schon grundsétzlich von mehr als zweifel-
haftem Weyte. Der Entgang geistiger und materieller
Forderung wiegt schwerer als diese Ersparnis. Zudem
fragt es sich sehr, ob diese Einschrinkung der immer-
hin- in einem hoheren Sinne produktiven Auslands-
reisen nicht aufgewogen wird durch die Millionen und
aber Millionen faux frais, die der Schweiz aufgezwungen
wurden durch die zahlreichen offiziellen und offiziésen
politischen und geschéftlichen ,Missionen* und Ver-
handlungen in den verschiedenen Metropolen der Kriegs-
parteien, in Spanien usf. zur Auseinandersetzung
iiber dic besondern Verkehrsbedingungen: Kontroll-
massnahmen, Ein- und Ausfuhrkontingente, Import-
und Exportfinanzierung, Vorschiisse auf zu liefernde
‘Waren, Frachtabkommen und so fort, iiberhaupt zur
Sicherung unsres Lebens- und unsres Industriebedarfs.
Nicht nur héhere Gewalt, sondern auch selbstver-
schuldete Missgriffc in der Auswahl der Emissére und
in der Geschiftsbehandlung haben da wihrend des
Krieges, namentlich in seiner letzten Zeit, und auch
noch jetzt nach seincm verldufigen Ausgang unglaubliche
Summen verschlungen, von denen vieles mit wirklichem
Nutzen fiir unser Land und Volk hitte gespart werden
konnen. Nimmt man dazu die noch weit hoheren
Betriige, iiber welche diese Kommissionen und Organi-
sationen zu Lasten der Schweiz disponiert haben —
man crinnere sich nur an gewisse Lieferungs- und

Frachtvertrige -—, so wird man kaum zu dem Schlusse
kommen, dass die Schweiz in ihrer Reisebilanz gegen-
iiber dem Ausland etwas eingespart hitte. Ubrigens
soll der Ordnung halber nicht unerwiihnt bleiben, dass
diese Héufung von Passiven durch unverhiltnisméssig
teure Handelsmissionen sowohl als durch onerise
Frachtabkommen zum grossen Teil nicht hier in der
Reisebilanz zu verbuchen sind, sondern in der Bilanz des
‘Warenverkehrs und in derjenigen der Frachtleistungen.

Der Umschwung, der sich darin jetzt nach dem
Friedensschluss ganz naturgemiss mit aller Macht an-
kiindigt, ist ein aussergewdhnlich starker Wander-
und Auslandsdrang zundchst einmal unsrer jungen
Kaufleute und Techniker, weniger vorerst noch unsrer
Studenten. Denn zu nutzbringendem Studium sind
die Lebensverhiiltnisse in der neutralen Heimat denn
doch weit vorzuziehen. Dagegen weist die zurzeit
heranreifende Generation der Schweizer Kaufmannschaft
durch ihren nunmehr fiinf lange Jahre andauernden
Ausschluss vom Ausland nach allen vier Grenzen und
durch die Unméglichkeit oder Unzweckmissigkeit der
Auslands- und der Ubersecreisen ohne Zweifel ein emp-
findliches Manko an Weltkenntnis und Weltgewandt-
heit auf: Iiinf volle Jahrginge ohne den Anschau-
ungsunterricht, die Lebens- und Geschiftserfahrung
im Auslandsdienst, das ist in der Tat eine Liicke, die
auszufiillen jetzt ein ernstes Anliegen sein muss. Dar-
um ist der dermalige Drang hinaus in die Fremde
und nach Ubersee wohl berechtigt. Ubrigens wird
dadurch unsre Zahlungsbilanz kaum belastet, da es
sich dabei doch vorwiegend um die Bekleidung ordent-
lich bezahlter Stellen im Ausland handelt.

Eine momentane Belastung tritt dagegen ecin
z. B. durch nicht geschiiftliche Studienreisen und Bil-
dungsaufenthalte unsrer Jungmannschaft in fremden
Léandern und Volkern. Diese Belastung darf aber
nicht gescheut werden. Mit richtiger personlicher
Auswahl diirfen und sollen auch auf diesen geistigen
Gebieten getrost langfristige Wechsel gezogen werden.

Plus und Minus des Aktivums der Schweiz aus
dem fritheren reguliren Fremdenverkehr — cin ge-
waltiges Minus -— und aus den neuen beiden spezifischen
Kriegselementen der Fliichtlinge, der Schieber und
der Politiker einerseits, der Internierten anderseits, sind
schwer gegeneinander abzuwéigen. Doch scheint es uns
wahrscheinlich, dass die Liicken aus ersterem Titel weit
iiberwiegen und auch nicht anniihernd ersetzt worden
sind durch den verstirkten Zuspruch in den Stiidten
und in den Verpflegungsstellen der Internierten. Da-
gegen wird dann dieser Ausfall im Aktivum wahr-
scheinlich durch einen allerdings viel bescheideneren
Riickgang im Passivsaldo wieder um ein weniges ver-
bessert. Zahlen zu nenmen, wiirc vermessen.
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VI. Es eriibrigen die Dienstleistungen, die ein
Land dem andern darbietet und durch die es sich das-
selbe materiell verpflichtet. Wir unterscheiden zweck-
missigerweise solche wirtschaftlicher Natur: die Han-
delsvermittlung der Agentur- und Kommissionsgewerbe,
die Transport- und Lieferungsvermittlung der Verkehrs-
anstalten und der Spedition, die Dienste der Versiche-
rungsgesellschaften und die Kapital- und Kreditvermitt-
lung der Banken, von den Leistungen liberaler Natur
in Kunst und Wissenschaft und auf allen méoglichen
allgemein menschlichen Kulturgebieten.

A. Auf dem Felde der wirtschaftlichen Dienst-
leistungen klafft die breiteste Liicke in der Zahlungs-
bilanz der Schweiz, verglichen mit den Zahlungsbilanzen
aller seefahrenden Volker. Der Seefrachtverdienst hat
der Schweiz bisher génzlich gefehlt, und das darauf
hinzielende Abenteuer der Nachkriegszeit mit der See-
transportunion ist wirklich nicht dazu angetan, den
Appetit der Schweiz nach diesem jhr von Natur ver-
sagten Elemente des Wettbewerbs in der Weltwirt-
schaft zu reizen. Besseres verspricht, wenn auch in
bescheidenerem Masse, die Beteiligung der Schweiz
an der mitteleuropéischen Binnenschiffahrt auf den
von ihr ausgchenden und stetsfort gespeisten Stromen
Rhein und Rhone und auf den grossen Seen an ihrer
Grenze: Boden-, Leman-, Langen- und Luganersee.

Von den hier einschléigigen Elementen lassen sich
nur zwei einigermassen sicher fixieren. Das ist der
Transitverdienst der Eisenbahnen, und es sind die
Auslandsgewinne der Versicherungsgesellschaften.

Der Frachtverdienst unserer Eisenbahnen aus dem
Personen- und Giitertransit, von Zollinger per 1910
auf 25 Millionen Franken veranschlagt und in
den folgenden Jahren scharf ansteigend bis gegen
40 Millionen im Jahre 1913, ist seit dem Kriege ins
Stocken geraten und seit dem Eintritt Italiens in den
Krieg am 20. Mai 1915 fast ganz in sich zusammen-
gesunken. Der Warentransit hat im Jahre 1916 mit
1,274,000 q brutto nur noch den zwolften Teil dessen
von 1913 ausgemacht, und mit dem Personen- und
Gepécktransit diirfte es nicht besser bestellt gewesen sein.
Anno 1918 war der Giitertransit wieder auf 2,437,000 q
brutto gestiegen, 1919 und das laufende Jahr diirften eine
weitere wesentliche Verstirkung namentlich im Giiter-
verkehr bringen. Aber von den fritheren Ziffern sind
wir doch noch gar zu weit entfernt, und trotz den
starken Tariferhohungen der letzten zwei Jahre werden
die Millionen des Ertrags der Bundesbahnen aus diesem
Titel wohl immer noch an zwei statt an acht Hinden
abgezihlt werden konnen.

Seit dem 12. Juli 1919 ist zwar die Blockade
gegen die Zentralmiichte formell wieder aufgehoben.
Und von dem allgemein herrschenden Zustande des

chronischen Rohstoffmangel in allen Lagern sollten
auch die Bundesbahnen einen wesentlichen Verkehrs-
aufschwung und gerade auch auf ihrem léngsten und
weitaus wertvollsten ganz-schweizerischen Nord-Siid-
Parcours eine allmihliche Riickkehr ihrer friiheren
starken Durchfuhr erwarten diirfen, Italien hat deutsche
Kohle, deutsches Eisen, deutsche Maschinen usf. nétiger
als je, und Deutschland kaum weniger die italienischen
Weine, Ole, Siidfriichte und namentlich die Rohseide.

Dem steht nun freilich mit zwingendem Ubergewicht
der neue Tatbestand im Wege, dass Deutschland in
der jammervollen Verstimmelung, die ihm der Frie-
densvertrag von Versailles nebst allem andern auch mit
Bezug auf seinen Mineralreichtum und seinen Bergbau
auferlegt hat, selbst beim besten Willen zu seinen Lie-
ferungsverpflichtungen an Frankreich hinzu nicht mehr
soviel Kohle und Eisen fiir den Export nach Italien
wird eriibrigen konnen wie vor dem Kriege. Diese
Transporte aber waren es, die vordem je und je den
Hauptteil unsres Transits zwischen Deutschland und
Italien ausgemacht haben.

Von diesen beiden Massenartikeln abgesehen, liegen
die Aussichten fiir die Wiederbelebung unsres Tran-
sits nicht schlecht. Der Warenhunger ist in den simt-
lichen Kriegslindern ringsumher ganz enorm. Alle
sehen langsam wieder ein, dass sie einander notig
haben. Nicht nur von Nord nach Siid und umgekehrt,
sondern auch von West nach Ost und umgekehrt wird
ein lebhafter Transit durch die Schweiz zu erwarten
sein. Die radikale Veriinderung der Landkarte von
Osteuropa, die Schaffung michtiger neuer Volksstaaten
nordlich und siidlich des deutsch-osterreichischen Kerns
der bisherigen ostlichen Monarchie kann kaum: ver-
fehlen, die grosse schweizerische Mittellandsdiagonale
(von Marseille und) von Genf zum Bodensee mit bis-
her ungeahntem neuem Aliment neu zu stéirken, wih-
rend allerdings im Personenverkehr von West nach
Ost und umgekehrt die Umgehung der Schweiz durch
den Mont Cenis im Siiden und via Koln und Strass-
burg im Norden vorderhand die Oberhand gewonnen hat.

Alles, was so die Schweiz an Durchfuhrtransporten
zwischen Nord und Siid und Ost und West iiber ihr
Schienennetz zu leiten vermag, das stirkt in seinem
bescheidenen Teile unsre Zahlungsbilanz. Denn die
Fracht dafiir wird doch unsern Bahnen in letzter Linie
vom Ausland bezahlt. Hier wohl noch rascher als in
dem fiir die Zahlungsbilanz ungleich wichtigern Fremden-
verkehr wird ein stetiges Anziehen des Verkehrs und
des Ertrags zu erwarten sein, sofern nicht ein allge-
meiner Umsturz alle geordnete Entwicklung durch-
kreuzt.

Nicht unwesentlich verbessert werden die finan-
ziellen Resultate der Schweizer Bahnen aus diesem
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Transitverkehr durch die inzwischen eingetretenen und
wohl auch noch weiterhin bevorstehenden Taxerho-
hungen mit Einschluss der nunmechr in Gang gebrachten
Revision des Gotthardvertrags mit Deutschland und
Italien. Die friiher so sehr gefiirchtete Konkurrenz
durch Unterbietung auf andern Linien tritt unter den
heutigen Umstinden vorlidufig zuriick.

Als neuer Minusposten kommt somit aus diesem
Titel des Frachtverdienstes nur der Wegfall des grissten
Teiles jemer 40 Millionen Franken Transitverdienst in
Frage. So tief dieses Aktivam der Schweiz aus ihrem
Transitverkehr wihrend des Krieges gesunken ist, so
hoch ist das entsprechende Passivum: der Tribut der
Schweiz ans Ausland fiir Warentransport und Personen-
beforderung, gestiegen. Reeder und Versicherer, Lader,
Lagerer, Spediteure und Eisenbahnen haben darin
gewetteifert, unsre Zufuhr und unsern Export mit
immer ungeheuerlicheren Taxaufschligen zu belasten.
Fiir Landtransit, Umschlag, Seefrachten und Versiche-
rung hatte die Schweiz dem Auslande von Jahr zu Jahr
steigend ein Vielfaches ihres frithern Tributs fiir diese
Dienste zu bezahlen. Dicses Passivum, sowecit es die
Zahlungsbilanz der Schweiz beriihrt, ist allerdings in
der Warenverkehrsbilanz bereits inbegriffen. Es tut
sich hauptsdchlich kund in den stark verteuerten Im-
portsummen, weshalb hier auf ein nidheres Eingehen
verzichtet werden mag.

‘Was Schweizer Speditionsfirmen wihrend des Krie-
ges mehr als somst verdient haben, das ist in der
Hauptsache fiir den Import von Schweizer Firmen
bezahlt worden. Es spricht demnach in der dusseren
Zahlungsbilanz nicht mit. Eher konnten hierfiir die
Dienste in Betracht kommen, die unsre Spediteure
dem immerhin gegen Ende des Krieges hin quantita-
tiv spérlicher fliessenden Export geleistet haben.

Seit dem zweiten Quartal 1919 sind die Export-
ziffern der Schweiz ausnehmend hoch angewachsen.
Der Begehr nach Schweizer Ware war allgemein, und
es sind unter anderm namentlich dic neugebildeten
osteuropéischen Staaten: Polen, die Tschechoslovakeli,
Jugoslavien und die Balkanlinder, starke Abnehmer
fir bedeutende Posten schweizerischer Erzeugnisse
geworden. Es wird daran wohl auch noch iiber den
eigentlichen Fakturawert der Ware hinaus etwas ver-
dient worden sein. So zum Beispiel durch die Kosten
der Stellung, der Begleitung und Bedienung der Ziige,
die zwar zundchst von der Schweiz aus bestritten,
aber in letzter Linie doch ohne Zweifel dem fremden
Abnehmer belastet worden sind.

Im ganzen aber diirfte der ausldéndische Mehr-
verdienst unsrer Spediteure in den letaten Jahren
nicht sehr erheblich gewesen sein. —

Ein nicht ganz belangloser, aber sehr schwer
richtig zu erfassender Posten unsrer Zahlungsbilanz
unter der Rubrik der gegenseitigen Dienstleistungen
ist die Bilanz des Versicherungsgeschaftes.

Die Priimieneinnahmen schweizerischer Gesell-
schaften aus dem Auslande sind von 99'/; Millionen
Franken Anno 1910 und von 121. Millionen Anno
1913 in den beiden ersten Kriegsjahren allerdings
auf 116.; und 117.4 Millionen Franken zuriickgegangen,
dann aber ganz plétzlich auf 155.s und 158.. Millionen
in den Jahren 1916 und 1917 gestiegen, withrend sich
die entsprechenden Einnahmen fremder Gesellschaften
aus ihrem Schweizer Geschiift weit weniger verindert
haben, indem sie von 32!/> Anno 1910 und 37 Millionen
Anno 1918 nur auf 87 Millionen im Jahre 1916 und
auf 43.;: Millionen Anno 1917 angewachsen sind.
Der rohe Saldo zugunsten der Schweiz ist somit von
67 und 84'/> Millionen Franken vor dem Kriege auf
157 und 115 Millionen in den Jahren 1916 uad 1917
angeschwollen.

Das beweist aber fiir die Gestaltung unsrer
Zahlungshilanz in diesem Punkte noch gar nichts.
s miissten mindestens die iiber dic Landesgrenzen
ausbezahlten Schadensummen von obigen Ziffern ab-
gezogen werden. Sie sind wihrend des Krieges
ausserordentlich hoch gewesen, zumal in den beiden
Versichcrungsbranchen, denen die Schweiz obige
Mehreinnahmen hauptsichlich verdankt, in der Unfall-
und der Transportversicherung, und zwar kommt fiir
dic Zunahme der Schiden durchaus nicht nur der
Seetransport mit seiner akuten Torpillierungs- und
Minengefahr in  Betracht, sondern in auffallendem
Masse auch der Landtransport infolge der erschrecken-
den Zunahme der Diebstdhle in den Seehifen sowohl
als in den Binnenplitzen wihrend der letzten Jahre.
Der zuletzt erschienene Jahresbericht 1917 des cidge-
nossischen Versicherungsamtes konstatiert dem regel-
méssigen stetigen Verlaufe der Auszahlungen fiir
Leben und Tod, Unfall, Glas und Vieh gegeniiber
ecin starkes Schwanken bei Unfall, Feuer, Hagel und
Havarie. Die beziiglichen ,Schadensummen“ sind
speziell von 1916 auf 1917 gewachsen wie folgt (in
Millionen Franken):

Unfall u.

Haﬂpﬂlchi Feuer Hagel Tl‘anspori
1913 18.3 G.s O.0 1y
1915 12.26 6.4 14 4.6
1916 14.6 .95 134 8.5
1917 18.97 Bz 3.44 1454

wihrend diec Priimicneinnahmen aus der Transport-
versicherung in der Schweiz gestiegen sind von
3. Anno 1913 auf 6, 14/, 25!/, 40.7 in den vier
ersten Kriegsjahren. Von diesen 40.; Millionen ent-

15
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fallen 31.3 Millionen auf schweizerische und nur 9.s7
Millionen auf fremde Gesellschaften, und es kommen
zu diesen 31 Millionen Transportversicherungsprimien
der Schweizer Gesecllschaften aus ihrem Schweizer
Geschift noch 58!z Millionen aus dem Auslandsge-
schiift, so dass ihre Priimieneinnahme aus der Trans-
portversicherung allein 31.31 4 58.44 = 89.7; Millionen
Franken betriigt. Die entsprechenden Einnahmen der
schweizerischen Unfallversicherungsgesellschaften be-
trugen Anno 1917: 25.s Millionen aus dem Schweizer
Geschift plus 60.7 Millionen aus dem Auslandsgeschiift,
gleich insgesamt 86.; Millionen Franken.

Aber auch bei Beriicksichtigung der Schadenver-
giitungen wire noch kein wirklich befriedigendes und
zutreffendes Resultat fiir die Zahlungsbilanz gewonnen.
Allein schon dic wachsende Inanspruchnahme der
Riickversicherung verdndert das Bild in tiefgreifender
Weise. Sind doch durch die Riickversicherung iber-
wicgend bei auslindischen Gesellschaften mehr als
die Hilfte der Prémieneinnahmen absorbiert worden:
im Jahre 1917 rund 65°6 der Transport- und 59°s
der Feuerprémien.

Eine besser brauchbare Berechnung hat Zollinger
S. 84 ff. durchgefiihrt. Unter sorgfiltiger Beriicksich-
tigung der inneren Betricbsverhiltnisse, der ausser-
ordentlichen Zuwendungen an die Versicherten, des
Auslandsanteils an den Verwaltungs- und den General-
unkosten kommt er fiir das Jahr 1910 zu einer Netto-
bilanz der Schweiz von 17.; Millionen Franken Aktiv-
saldo der Schweizer Gesellschaften im Auslande gegen
2.9 Millionen Aktivsaldo der fremden Gesellschaften aus
ihrem Schweizer Geschift, gleich 14.; Millionen Franken
Aktivsaldo fiir die schweizerische Zahlungsbilanz.

Fiir die folgenden Jahre fehlt uns nun leider die
Moglichkeit, eine oder die andere Ausrechnung durch-
zufiihren, und sosehr namentlich die beiden erwihnten
Zweige des Versicherungsgeschiftes in der Schweiz
gewachsen sind — die Bruttoprdmien der Schweizer
Gesellschaften aus der Transportversicherung von 25!/s
Millionen Franken Anno 1913 auf 88'/z Millionen Anno
1916 —, so muss doch bis auf weiteres auf die Erstel-
lung einer Bilanz aus diesem Titel verzichtet werden.
Uber das Ganze der Entwicklung wihrend dem Kriege
ist den letzten Berichten des eidgendssischen Versiche-
rungsamtes eine ausgesprochene Richtung auf Natio-
nalisierung des Versicherungsgeschiftes, also auf all-
miihliche Zuriickdringung der fremden Gesellschaften
zugunsten der schweizerischen zu entnehmen. 'Wiahrend
diese letzteren jedoch in der Unfallversicherung ganz
im Hintergrunde stehen, betrdgt ihr Anteil an den
Primiencinnahmen aus der Lebensversicherung immer
noch 43'/3°,, aus der Tramsportversicherung 23°/o,
beim Feuer 21/2°/o.

Zollinger #ussert sich iiber die Gesamtlage der
Gestaltung des Versicherungsgeschiifts im Finanzjahr-
buch 1918 wihrend dem Kriege wie folgt: ,Die Welt-
organisation der Versicherung hat einen schweren Riick-
schlag erlitten. Sie ist gelockert, z. T. sogar aufgelost
in Nationalwirtschaften. IDiese Nationalisierung der
Versicherung hat aber eine Einschrinkung des Ver-
sicherungsschutzes zur Folge. Denn es fehlt die breite
Grundlage der Risikoverteilung. Der Baum ist be-
schnitten. Er muss danach trachten, seine Lebens-
fihigkeit durch Aufsaugen der Kriifte, die im eigenen
Lande verborgen liegen, zu erhalten und zu mehren.“

Eine gewisse Korrektur erblickt Zollinger in der
Stirkung des Versicherungsbediirfnisses durch die all-
gemeine Unsicherheit der Kriegszeit. Dariiber streut
dann freilich derselbe Krieg wiederum seinen Rauhreif
in Form der allgemeinen Teuerung und der Entwer-
tung der meisten fremden Valuten.

Insonderheit der vom Kriege am stirksten be-
troffene und an obiger Zunahme der Primien am
stirksten beteiligte Zweig, die Transportversicherung,
hatte bei viel enger begrenzter Risikoverteilung mit
viel grosseren Gefahren zu rechnen, vorab zur See. Die
Riickversicherung musste daher stirker als je in An-
spruch genommen werden. Der Verlauf der Schéden ist
in den Jahren 1915 bis 1917 von Jahr zu Jahr un-
giinstiger geworden. Er belief sich auf 32.s, 34.« und
35.714 %0 der Prémieneinnahmen aus der Schweiz. Der
Verlauf der beiden Reihen vor und seit dem Kriegs-
beginn war folgender (in Millionen Franken):

Schweizer  Bezahlte 0

Transport- Transport- fo d.er

prdmien schdden Prémien
1913 . . . . . 3.59 l.sr = 52%,
1914 . . . . . 6.05 1l.2s = 21%
1915 146 4.08 = 32%
1916 25.45 8.15 = 34.4%
1917 40.68 14.64 = 35.94%

‘Wesentlich ist dabei die Tatsache, von Zollinger
im Finanzjahrbuch 1918, S. 668f., erwiéhnt, dass die
schweizerischen Versicherungsgesellschaften unter dem
an sich giinstigen Wechselkurs der Schweiz iiberwiegend
zu leiden haben, ,da die fremden Guthaben die Ver-
pflichtungen an das Ausland bei weitem iiberwiegen.
Die Unmoglichkeit, fremde Guthaben hereinzunehmen
wegen der Kursverluste, die man sonst erleiden wiirde,
filhrt (ganz wie beim Warenexport) zu einer Vermeh-
rung der Auslandguthaben. :

Anderseits werden die Ertrignisse des auslin-
dischen Geschifts, da sie von den schweizerischen Ge-
sellschaften in Franken in die Jahresrechnung ein-
gestellt werden miissen, durch den Riickgang der Devisen
ausserordentlich beeintrichtigt. ,Jede Massnahme, die
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dazu angetan ist, die Kursverhiltnisse zu verbessern,
muss daher den Versicherungsgesellschaften willkommen
scin®, ganz ebenso wie der Exportindustrie.

Wieviel von der auffallend starken Entwicklung
namentlich der schweizerischen Transport- und Riick-
versicherung jetzt nach der Beseitigung der grossten
Gefahr in die sichrere und deshalb mehr Reinertrag
versprechende Friedenszeit hiniibergerettet werden
kann, ist zweifelhaft. Die guten Chancen dafiir aus
dem durch den Krieg neu gefestigten Vertrauen des
Auslandes in die Zuverldssigkeit des Geschiftsbetriebs
und in die Stetigkeit der Valuta der Schweiz werden
getriibt durch die tiefe Erschiitterung der uns um-
gebenden Volkswirtschaften, zum Teil auch durch den
neu entfachten Chauvinismus des Auslandes gegen das
weitere Vordringen fremder Gesellschaften in ihren
einheimischen Versicherungsmarkt.

Schliesslich noch ein Wort von der Entwicklung
des Lebensversicherungsgeschiftes in der Schweiz unter
dem Einfluss des Krieges. Die Vblkerscheidung des
Kriegs an sich und die Entwertung aller fremden
Valuten haben fiir den Augenblick klar und scharf
und von Jahr zu Jahr mehr zur Folge gehabt, dass
so ernste Dinge, so wichtige Zukunftswechsel, wie es
eine Lebensversicherung in der Regel ist, nur noch im
Inland und damit ipso facto (laut § 9 der Konzessions-
bedingungen) in Schweizer Wihrung abgeschlossen
werden, als dem relativ Sichersten, was bei dem
heutigen allgemeinen Wanken aller Verhéltnisse noch
besteht und zu bleiben verspricht. Dieser Nationali-
sierungseffekt des Krieges auf die Autarkie, das Sich-
selbstgeniigen und Sichselbstversorgen in diesem wich-
tigen Punkte der Fiirsorge fiir die Zukunft der Familie
wird deutlich illustriert durch die fortschreitende
Steigerung des prozentualen Anteils der schweizerischen
(tesellschaften an dem Neuzuwachs der Lebensver-
sicherungen in der-Schweiz von 45.4°s Anno 1913
auf 50.5, 66.6, 715 und 72, %o in den Jahren 1914
bis 1917, bei gleichzeitigem Steigen der durchschnitt-
lichen Versicherungssumme des Neubestandes. Die Zu-
riickdimmung des Anteils der fremden Gesellschaften an
dem Neuzuwachs schweizerischer Lebensversicherungen
ist geeignet, den Aktivsaldo der Schweiz aus diesem
Titel wenn auch langsam, so doch nachhaltig zu ver-
stirken, sofern wenigstens die Tétigkeit unsrer Lebens-
versicherungsgesellschaften im Auslande nicht etwa
eine noch stirkere Abschwidchung erfihrt.

Einen weiteren klar erkennbaren und quantitativ
auch ganz wohlbekannten Beitrag an unsre Zahlungs-
bilanz, gleichfalls aus dem Kapitel der Dienstleistungen,
liefert der Veredlungsverkehr. Nur dass der Wertaus-
druck fiir ihn fehlt. Ohne hier auf das einzelne ein-
zugehen, muss immerhin deutlich gesagt sein, dass es

sich im Schlusssaldo dem Ausland gegeniiber um cinen
Passivposten der Schweiz handelt. Denn dic Schweiz
lisst, auch ganz abgesehen von der Transitveredlung
im Ausland, viel mehr draussen arbeiten als das Aus-
land in der Schweiz ?).

Die Hihe dieses Passivsaldos mag sich auf mehrere
Millionen belaufen. Er kann aber nur amtlich unter
Zuzug von Fachminnern fiir jede Veredlungsart fest-
gestellt werden. Fiir das Jahr 1886 ist das geschchen
in bezug auf den Stickereiveredlungsverkehr mit dem
Resultate von 4 Millionen Lohnzahlungen nach Deutsch-
land und Vorarlberg gegen 2 Millionen Finierlohne,
die von auswirts nach St. Gallen geflossen sind. Neuere
Ermittlungen fehlen unsres Wissens.

Der Krieg hat im Veredlungsverkehr iibel gehaust.
Statt aller Erorterungen sollen dariiber folgende Zahlen-
reihen orientieren. Es betrug in Doppelzentnern:

die aktive Transit-

veredlung ‘die librige die passive W.OVOII'

in der Schweiz aktive Veredlung  Veredlung Stickerei

1913 . 45,485 46,956 77,610 23,805
1914 . 36,741 37,509 59,754 16,176
1915 . 25,818 34,145 47708 18,375
1916 . 7,717 28,175 26,744 9,419
1917 . 7,213 177,364 9,155 1,420
1918 . 6,228 82,232 6,100 1,107

Der einzige Vorstoss der letzten beiden Jahre
betrifft Kriegsmaterial fiir Deutschland und Italicnm,
das von den grossen Mengen dieser Jahre 152,000
und 58,000 q ausmacht, so dass fiir die anderen Waren
hiochstens noch 24- bis 25,000 q iibrig bleiben wiirden.
Der gesamte iibrige Veredlungsverkehr ist durch den
Krieg vollstéindig stillgestellt worden. Er sank von
Jahr zu Jahr, so dass im Jahre 1918 fast gar nichts
und namentlich nichts wirklich Wertvolles mehr davon
iibrig geblieben ist.

Jene 152,000 und 58,000 q Kriegsmaterial stellen
iibrigens in Wirklichkeit nur einen Teil dieser Lohnarbeit
fir die ausldndischen Kriegsparteien dar. Von allen
Seiten erhielt die Schweiz derartige Auftrige. Sie sind
aber allerdings nur im Verkechr mit Deutschland unterm
Freipassverfahren als formeller Veredlungsverkehr ge-
bucht worden. Das viel stirker entwickelte Kriegs-
lohnwerk der Schweiz fiir Frankreich verschwindet in
der Einfuhr der rohen Ware und der Wiederausfuhr
im verarbeiteten Zustand aus dem sehr triftigen, wenn
auch rein formellen Grunde, dass das franzosische

1) In diesem Punkte scheint bei Zollinger ein Versehen
insofern vorzuliegen, als er zwar im Text seiner Abhandlung auf
S. 68 f. die wberwiegende Passivitit dieses Postens der Zahlungs-
bilanz ganz richiig erkennt und feststellt, aber dann auf S. 183

“im Widerspruch damit in seinem Schema den Posten als aktiv

bezeichnet.
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Gesetz nur die fiir Frankrcich aktive Vercdlung in
Frankreich kennt und zollfrei zuldsst. Dic im Aus-
land veredclte Ware figuriert daher in unsrer wie in
der franzosischen Statistik als Aus- bzw. Einfuhr, ob-
gleich es sich dabei rein wirtschaftlich gesprochen
tatsiichlich um nichts andres als um Veredlung handelt.
Natiirlich darf aber fiir unsern Zwceek keine Doppel-
zihlung stattfinden. Was schon in der Bilanz des
‘Warenverkehrs eingercchnet ist, kann nicht nochmals
in der Veredlungsbilanz scine Stelle finden.
* . #

Ein weiteres interessantes Kapitel der Dicnst-
leistungen von Land zu Land bildet die Titigkeit der
Banken durch kommissionsweise Besorgung aller mog-
lichen Arten von Zahlungs- und Kreditvermittlung,
als Emissionsstellen fiir fremde Anleihen, durch Aus-
fiilhkrung von Borsenauftrigen und andern Placements,
durch Titelverwahrung und Vermoégensverwaltung usf.

Zwei starke Gruppen von Geschiften heben sich
aus dem Rahmen dieser Rubrik deutlicher ab. Einmal
geben dic Schweizer Industrie- und Handelskolonien
im Auslande den heimatlichen Banken immer noch
vielerlei Auftrige und Verdienstgelegenheit durch die
Finanzierung von Warenlieferungen oder auch von
Spekulationen, die sich im iibrigen ganz nur zwischen
dritten Léndern abspielen: Baumwollkéufe italienischer
Spinner in Nordamerika, Seidenlieferungen aus China
und Japan nach Europa und Amerika durch Schweizer
Firmen. Es sind das meistens Transaktionen, deren Gegen-
stinde an sich, die Waren oder Effekten, die Grenzen
der Schweiz itberhaupt nicht beriihren und darum auch
nicht in der Warenbilanz erscheinen. Ihre Bezahlung
aber geschieht durch Tratten auf Ziircher und Basler
Banken. Und bei der blossen Einlésung dieser Tratten
hat es dann nicht immer sein Bewenden. Es kniipfen
sich daran vielmehr hidufig wertvolle regelmissige
Beziehungen mit den betreffenden fremden Firmen an.

Die Gegenleistung fremder Banken besteht in der
Hauptsache in ihrer Mitwirkung bei der Ein- und
Ausfuhr der Schweiz: fiir den Verkehr mit Indien,
Australien, Siidamerika kommen englische, fiir den
Orient und die franzosischen Kolonien franzosische Bank-
dienste in Betracht usf. Soweit solche Leistungen
nicht ohnehin schon in der Bilanz des Warenverkehrs
inbegriffen sind, diirften die Dienste der Schweiz an
das Ausland diejenigen des Auslandes an die Schweiz
itberragen. Zollinger nimmt fiir solche Kommissionen
aller Art einen Aktivsaldo von mehreren Millionen jihr-
lich zugunsten der Schweiz an.

Die zweite Stirke der Schweiz auf dem Gebiete
der Bankkommissionsgeschéfte besteht in dem Ver-
trauen des Auslandes in die Rechtssicherheit der

Schweiz und in diec solide Leitung ihrer grossen
Handelsbanken. Scit Jahrzchnten schon und in immer
steigendem Masse hatte das fremde Kapital bei den
Schweizer Banken immer dann Unterkunft und Sicher-
lLieit gesucht, wenn ihm daheim aus irgendwelchem
Grunde der Sozialpolitik, der Besteuerung oder be-
sonderer privater Riicksichten der Boden unter den
Fiissen zu wanken begann. Das war so schon lange vor
dem Kriege. Die Wirrnisse der Kriegszeit, insonderheit
die Unsicherheit und die rasche oft gewaltsame Ver-
inderung der wichtigsten Valuten, haben naturgemiss
dazu gefithrt, dass die Dienste gerade der neutralen
Banken wihrend des Krieges von hiiben und driiben
stirker als je in Anspruch genommen worden sind
und dass ihnen daraus erheblich mehr Auslandsver-
dienst zugcflossen ist als in gewdhnlichen Zeiten. Je
unsicherer die (teschiiftslage und die Geld- und Kredit-
verhiltnisse im kriegfilhrenden Ausland hin- und her-
schwankten, um so hther wurde die grissere Stetigkeit
und Sicherheit unsrer Friedensinsel gerade in finan-
zieller Hinsicht geschitzt. Milliarden fremder Ver-
migensbestinde sollen unsern Banken in diesen letz-
ten Jahren zu sicherm Gewahrsam iibergeben worden
sein, und von dem so gewonnenen neuen Boden mag wohl
manches Stiick zum festen Besitz werden und sich
zu weiterer Pflege gecignet erweisen. Die Schweiz
tut jedenfalls gut daran, diese Stirkung der Stellung
ihrer Banken in ihren Auslandsdiensten sorgsam zu
hiiten und mdglichst viel davon in die Friedenszeit
hiniiberzuretten. Es handelt sich dabei keineswegs nur
um die laufenden Geschéfte unsrer Grossbanken, sondern
um das moralische Gewicht, das hohe Mass von Ver-
trauen, das sie sich im Auslande seit langer Zeit
erworben und das sie nun wihrend des Krieges in be-
sondrem Masse befestigt haben. Die Verlasslichkeit
und der gute Name unsrer Banken im internationalen
Geldmarkt ist geecignet, das Ansehen und den Einfluss
der Schweiz inmitten der Vilker iiberhaupt zu heben.

Aus dem Gesagten geht deutlich hervor, dass der
Krieg die ohnehin aktive Bilanz der Schweiz aus
diesen Bankdiensten miichtig gestirkt hat, und noch
mehr gilt dies von der angebrochenen Ubergangszeit
mit ihrer wachsenden Umsturzgefahr und Valutanot.

Die spezifische neue Aufgabe, welche diese Uber-
gangszeit unsern Banken nahelegt, die langfristige
Finanzierung des Exports der Schweiz nach den Liin-
dern mit entwerteter Valuta wird durch eben diese
beiden Gefahren der Revolution und der Valutanot
absolut unmoglich gemacht. An Valutakrediten wire
bis auf weiteres nur, oder jedenfalls weit iberwiegend,
zu verlieren. Diese Zumutung wird man keinem
serios geleiteten Kreditinstitut stellen wollen. Der
Ausweg kann vielmehr nur durch direkten oder



indirekten Warenaustausch gefunden werden. Der
Export der Schweiz nach den untervalutierenden Lin-
dern muss mit anderen Worten, soweit er die Kredi-
tierungskraft der einzelnen Exportfirma iibersteigt,
beschrinkt werden auf das Mass, in dem das Be-
stimmungsland niitzliche Giiter, wie die Schweiz sic
gerade braucht, mit geniigender WSicherheit fiir die
wirkliche Lieferung zur Verfiigung stellen kann.
* . *

B. Es eriibrigt uns die Bilanz der ausserkommerziellen
Dienste der Schweiz an das Ausland und umgekehrt.
Sie mag in gewdhnlichen Zeiten einen ganz respektabeln
Raum in unserm Soll und Haben einnehmen. Es
handelt sich dabei vorwiegend um die hohere Kultur-
arbeit der Volker aneinander. Der Krieg ist das gerade
Gegenteil davon. Er hat auch diese Leistungen grossten-
teils unterbrochen und stillgestellt, die Vélker getrennt
und isoliert, ihren Austausch gehemmt. Uberhaupt
pflegen ja die Musen und alle andern besseren Geister ihr
Haupt zu verhiillen, solange Janus und Mars regieren.
Mohr nur in krampfhaft intermittierendem Ubermass
haben sich hauptsichlich in den Jahren 1916 und
1917 kiinstlerische Darbietungen aus den beiden Heer-
lagern zum geistigen Wettlauf bei uns eingestellt.

Dagegen waren unsre Dienste mehr als je begehrt
und geschitzt auf dem Gebiete des Roten Kreuzes,
der Kriegschirurgie und der Krankenpflege. Es ist
anzunehmen, dass diese Samariterdienste der vom
Kriege Verschonten an die aus tausend Wunden
blutenden Nachbarvilker grosstenteils im Dienst der
Nichstenliebe aus charitativer Hingabe ohne andern
Entgelt als die Unterhaltskosten und allenfalls eine
bescheidene Remuneration geleistet worden sind.
Der Posten wird darum hier mehr nur pro memoria
erwihnt. Fiir die Zahlungsbilanz war er diese Zeit
itber ohne Belang.

Ahnlich miissen zurzeit die grossenteils unent-
geltlichen Verkehrsdienste der Schweizer Post im
Brief- und Paketverkehr der bei uns Internierten
und ihr Vermittlungsdienst zwischen den im Aus-
lande Kriegsgefangenen und deren Heimat betrachtet
werden.

Jetzt nach dem Schluss der Januspforten scheint
namentlich von seiten der Siegespartei ein neuer An-
sturm um die Eroberung unsres besseren Selbst fiir die
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spezifisch romanische und angelsiichsische Kultur iiber
uns zu ergchen. Anderseits diirfte die Schweiz die ge-
gebene Plattform fiir das Wiederfinden und die Versoh-
nung der Volker vorerst vielleicht gerade auf den
hochsten Gebieten der Kunst und Wissenschaft werden.
Das freie Spiel auch dieser Kriifte lassen freilich die
immer noch spiirbaren Kriegsfesseln und Kontrollmass-
nahmen beim Uberschreiten der Grenze mnoch nicht
wieder recht aufkommen. Aber es wird damit doch
langsam besser. Nach den meisten Lindern ist der Ge-
dankenaustausch wieder freigegeben, und das ist doch
fiir allen weiteren Fortschritt die erste Grundbedingung.

* *
*

Zusammenfassend ergibt sich, dass der Krieg den
Fremdenverkehr der Schweiz, den Transitverdienst
ihrer Eisenbahnen und den passiven Veredlungsver-
kehr der Schweiz im Auslande nahezu suspendiert hat.
Diese drei Gebiete lassen jetzt wieder eine wenn
auch noch zogernde, so doch nachhaltige Wiederbele-
bung mit Bestimmtheit erwarten.

Der Besitzstand der Schweiz an fremden Effekten
und der Zinsertrag daraus ist nominell enorm gestiegen,
effektiv aber durch den Kurssturz der europiischen
Valuten tief entwertet worden. Dagegen hat sich die
Schweiz wihrend und seit dem Kriege auf Grund der
Valutaverhidltnisse ihrer vormaligen Auslandsschuld
grossenteils entledigen konnen. Auf diesem ganzen
Gebiete stehen wir somit jetzt nach dem Kriege vor
ginzlich verinderter Sachlage.

Aus dem Warenverkehr der Schweiz mit dem Aus-
lande war der sonst gewohnte Passivsaldo wihrend
des grosseren Teils der Kriegszeit verschwunden. Er
ist es neuerdings wieder, doch ohne jede Gewihr
oder Aussicht fiir die Fortdauer dieses Zustandes.

Wesentlich gehoben hat sich schliesslich wihrend
des Krieges das Bankkommissions- und wahrscheinlich
auch das Versicherungsgeschdft im Dienste des Auslan-
des, letzteres namentlich auf dem Gebiet der Transport-
und der Unfallversicherung. Aber auch da sind die
Aussichten fiir die nichste Zukunft ungewiss. Im Ver-
sicherungsgeschift geht der Wind deutlich in der
Richtung auf die Nationalisierung. Diese volker-
trennende Richtung wird auch auf manchen andern
Gebieten begiinstigt durch die unerhorten Unterschiede
der verschiedenen Valuten.




