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Eine schwer© Krise ist in dieser Woche an der Börse 
rasch überwunden worden. Die scharfe Attacke, der 
ö® Ende der vorigen Woche die Mark ausgesetzt war, 

natürlich auch das Kursgebäude getroffen. Die Dis­
konterhöhung am Donnerstag selbst löste zwar eine 
kleine Aufwärtsbewegung aus, da man schon ein größe­
res Ausmaß der Her auf Setzung befürchtet hatte und da 
neben Auslandskäufen auch Deckungen vorgenommen 
wurden. Dafür stand die Börse an den beiden folgenden 

ngen vö llig  unter dem Eindruck der V o r g ä n g e  am 
. 6 V i s e n m a r k t ,  wo die Dollarnachfrage plötzlich 

om ungeahntes Ausmaß erreichte und die Stabilität der 
Währung zu erschüttern drohte. Das allgemeine Ent- 
mstungsbedürfnis und auch Auslandsverkäufe führten 
^  Kursabschlägen, die bei den Favoriten über 
1 Funkte ausmachten. Schon am Mi o n t a g indessen 
war der Devisei narkt beruhigt. Trotz der erhöhten 

ltimo-Geldsätze reagierten die Aktienmärkte auf die 
ßestigkeit der Mark mit K u r s e r h o l u n g e n .  Opti­
mistische Meldungen aus Paris trugen dazu bei, ebenso 
wie die günstigeren Z iffe rn  vom Arbeitsmarkt. Das 
Geschäft hie lt sich allerdings in engen Grenzen, ob­
wohl sich die Spekulation wegen des langen Zeitraums 
ms zum nächsten Abwicklungstermin wieder stärker 
betätigte. Di© I n s o l v e n z  der kleinen Bankfirma 
Richard Harte — sie war im wesentlichen in  Tagesgeld 
unü j n Aktien der Gladbacher Wolle, Textilindustrie 
weilerrhein, Charlottenburger Wasser und Dessauer 
Gas engagiert — konnte die Tendenz nur vorüber­
gehend beeinflussen.

Die durchschnittlichen Kursverluste blieben daher 
gegenüber der Vorwoche gering, einige Gruppen 
schlossen sogar mit einem Kursgewinn. Dies g ilt vor 
uilem von F a r b e n -  Aktien, wo man im Zusammen­
hang mit der Gründung der amerikanischen Holding­
gesellschaft von amerikanischen Käufen sprach. Von 
dektrowerten erzielten nur F e l t e n  einen Gewinn 

gegenüber der Vorwoche. Auch K u n s t s e i d e n -  
e. k t i e n und K a 1 i w e r  t e stellten sich schließlich 
höher als in der' Vorwoche, ohne jedoch die Kurse vom 

dem Tag vor der Reparationskrise, zu erreichen.

Am 1. stellte sich auch ein überraschendes Interesse 
fü r S c h i f f a h r t s w e r t e  ein, die selbst den Kurs­
verlust der Vorwoche bei der Eng© des Markts in  einem 
Tag einholten. Eine Sonderbewegung zeigte wieder die 
P o l y p h o n  -A ktie , die am 29. bis auf 494 stieg gegen 
440 in  der Vorwoche, dann einen scharfen Rückschlag 
erfuhr, aber m it wieder 481 schloß. Am R e n t e n -  
m a r k t  machte di© Deroute nach der Diskonterhöhung 
neue Fortschritte, doch trat auch hier gegen Schluß der 
Berichtswoche ein Stillstand der Kursrückgänge ein. 
Neubesitzanleihe schloß mit 10%, nachdem sie am 27. 
einen Tiefstand von 9% erreicht hatte. Unser B ö r s e n ­
i n d e x  zeigt einen kleinen Rückgang von 151,4 auf 
151,1. Dabei sind die Terminpapiere sogar von 161,4 
auf 161,8 gestiegen, die variablen und die Kassawerte 
dagegen stärker abgeschwächt.

In  unseren Tabellen und Indizes is t der 1. Mai infolge 
der Arbeitsruhe der Setzereien noch nicht berücksichtigt. 
Eine Änderung würde im wesentlichen nur durch die höhe­
ren Kurse der Schiffahrtsaktien am 1. entstanden sein.
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KM Vorj. letzte 1927 1928 1929 1929
Grupptnindax m 165 194 177 186 179 177
Adca ........ 40 10 10» 194 150 135 142 124 130 129 125
Barm, Bank-V. 36 10 10* 198 154 139 146 126 133 129 128
Berl. Handels 22 12 12* 302 305 243 249 208 226 215 211
Com. & Prlv. . 60 11 11* 227 199 171 203 183 201 185 185
Barmst, u. Hat. 60 12 12» 301 301 223 293 255 270 260 256
Beutsche Bank 150 10 10 213 176 159 176 160 168 164 160
Disconto-Qes. . 135 10 10 201 170 150 168 153 160 155 153
D resdner___ 100 10 10 200 174 152 175 157 164 160 157
Mttteld. Credit 22 9 10* 275 228 196 216 183 191 183 183
Dt. Übersee .. 30 7* 7* 140 116 103 110 100 102 102 100
Kelchsbank . . . 300 12 12* 196 341 186 334 289 318 301 299

• Für 1928

Bankaktien verloren durchweg mehrere Punkte. Am 
größten waren die Einbußen bei Berliner Handelsgesellschaft, 
Darmstädter und Dt. Bank. Behauptet waren nur Commerz- 
und Privatbank und Mitteldt. Credit, die nur vorübergehend 
etwas schwächer lagen. R e i c h s h a n k a n t e i l e  unterlagen 
bis zum 27. einem scharfen Kursdruck und schwächten sich 
bis auf 289% ab, konnten dann aber bis zum Ultimo den 
größten Teil des Verlustes wieder einholen. Von den kle i­
neren Werten lagen B a r m e r  K r e d i t - B a n k  sehr 
schwach (letzter Kurs 45 B rief repartiert nach 55). Das In ­
stitut muß fü r 1928 die Dividende ausfallen lassen (i. V. 4 %).

Hypothekenbanken
Qrupptnindtx . IM 153 1M 150 155 1Si ISO
Bayr.H.u.W.Bk. 45 10 10* 255 181 153 175 148 157 153 148
Bayer. Vereinsb. 20 10 10* 249 180 154 171 149 154 153 149
Berliner Hyp. 5 12 12* 345 242 190 203 189 196 192 200
Goth. Gr.-Cred. 7,5 9 10* 280 159 130 145 135 138 137 136
Hamb. Hypoth. 9 8 10* 295 161 131 169 145 150 148 146
Meininger Hyp. 16 9 10* 215 148 131 145 125 132 129 125Pr. Bod. Cred. . 13 8 10* 210 144 131 144 126 131 130 126
Pr. Centr.-Bod. 18 9 10* 223 175 145 175 143 153 147 147
Pr. Hypotheken 12 9 10* 311 158 136 150 143 144 145 147
Pr. Pfandbrief . 21 10 12* 322 176 147 187 170 174 172 170
Rhein. Hypoth. 12 9 10* 230 217 175 216 149 191 155 150
Sächs.B.Cred.A. 9 12 12* 350 208 145 175 158 165 165 158Südd. B.-Cred. 8 9 10* 375 228 165 195 172 179 176 183

* Für 1928

Die meisten Hypothekenbank-Aktien lagen schwächer und 
die Verluste waren sogar meist größer als im vorigen Be­
richtsabschnitt. Die stärksten Einbußen hatten Bayer. Hyp. 
und Wecliselbk., Rhein. Hyp. und Sachsen-Boden zu ver­
zeichnen. A u ffä llig  war dagegen die feste Haltung von Berl. 
Hyp. und Südd. Boden, die 8 bzw. 7 Punkte anziehen konnten. 
In  der G. V. der P r  e u ß. Hyp. teilte die Verwaltung mit, 
daß sich das laufende Geschäftsjahr bisher befriedigend an-
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gelassen habe. Da das Institu t einen größeren Posten Pfand­
briefe vor kurzem an seine ausländischen Freunde (Kreuger 
& T o ll) begeben habe, sei es noch in der Lage, Hypotheken 
hereinzunehmen; allerdings sei jetzt der Pfandbriefabsatz ins 
Stocken geraten.

Versicherung
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Gruppenindex
Aach. M. Feuer 18 20 20t 395
Allianzu.Stuttg. 60 12 12 360
Frankf. Allgem 25 6,4 10 198
Leipz. Feuer . . 7,5 12 14 370
Magdeb. Feuer. 4,88 10 10t 134
Magd. Riickv. 3 6 10t 41
Nordst.A llg. . 3,4 12 14* 109
Schles. Feuer 5 4 V4t 125
Vaterl. <fe Rhen 11,2 34 V36* 660
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1928 1929 1929

310 268 300 274 290 282 274
397 345 389 331 355 340 331
320 246 262 241 251 249 241
210 172 1018 955 985 960 960
290 235 243 222 228 227 222
116 101 542 490 512 503 501
41 28 38 35 38 35 35%

310 210 300 275 288 282 280
80 65 73 62 66 64% 62%

585 450 598 531 558 542 531

v Kurse und Dividenden in  KM je Aktie. —  t  Für 1928

Auch an diesem Markt waren fast durchweg neue Kurs­
verluste zu verzeichnen, wenn sie auch im allgemeinen nicht 
das Ausmaß der Vorwoche erreichten. Nordstern A 11 g e m. 
erhöhen die Dividende auf 14% (i. V. 12% ), \  a t e r l ä n -  
d i s c h e  und R h e n a n i a  auf KM 36 (im Vorjahr RM 34).

Schiffahrt
Oruppenindex .
H a p a g ............ 160 8 7* 178
Hamburg-Süd 40 8 8* 277
Hansa-Dampf . 32 10 10* 248
Nordd. Lloyd . 160 8 8* 174
Neptun .......... 7 10 V10* 189
Ver. Elbe-Schiff 7,2 5 5 101

173 141 138 122 128 123 122
175 135 141 115 120 118 119
229 177 200 170 193 189 187
238 171 174 143 157 149 147
166 133 135 108 114 112 110
148 122 129 106 112 110 108
86 51 55 38 42% 40% 39%

•  Für 1928
Schiffahrtswerte lagen bis zum 29. recht schwach, es wur­

den zum Teil neue Tiefkurse erreicht. Die Hauptwerte konn­
ten dann aber wieder anziehen und schon am Ultimo einen 
großen Teil der Einbußen wieder ausgleichen. Am 1. war 
der an sich recht enge Markt durch Großbanknachfrage an­
geregt.

Bahnen
Gruppenindex 103 »41/, 96% 93% 9S‘ /s 94'/. 93*/,
Reichsbahn . . . V.-A. 7 7 117 101 90% 91% 88

o00 STCO 88
A.-G. f. Verkehr 30') 11 V l l * 242 220 168 177 159 171 163 163
Allgem. Lokalb. 18 12 V I2* 225 216 178 182 163 — 168 167
Hamb. Hochb.. 95,9 6 V6* 110 90 75 78 75 77 77 75
Lübeck-Büchen 45 5 V5* 140 102 70 89% 75% 83 82 81%
Südd. Elsenb. . 20,8 10 10 179 144 119 129 120 123 123 123
Zschipk.-Finst. 3,4 15 V15* 340 287 229 255 220 230 230 230

*) Vorschlag 47,25 RM __ . Für 1928

R e i c h s b a h n v o r z ü g e  bröckelten diesmal in  schnel­
lerem Tempo ab und gingen schon am 27. bis auf 88 zurück, 
um sich dann auf diesem Niveau zu behaupten. Bei den 
übrigen Werten waren die Verluste nicht groß, zum Teil 
konnten sich die Kurse sogar behaupten. A.-G. f ü r  V e r ­
k e h r  (wieder 11% Dividende) klagen über den W ett­
bewerb des Kraftwagenverkehrs.

Berg- und Hüttenwerke
Die westlichen Hauptwerte verloren zumeist 3—4 Punkte. 

Am schwächsten lagen H a r p e n e r  mit einer Einbuße von 
5 Punkten. Nur B u d e r  u s konnten, nachdem sie sich vor­
übergehend auf 70 abgeschwächt hatten, wieder um 2 Punkte 
anziehen. Bei M a n n e s m a n n  liegt nunmehr der offizielle 
Dividendenvorschlag m it 7 % (i. V. 8 %) vor. Höhere Un­
kosten, Steuern und Abschreibungen haben trotz einer Stei­
gerung des Rohgewinns von 33,8 auf 35,6 M ill. den Rein­
gewinn um über 2 M ill. auf 10% M ill. vermindert. Die haupt­
sächlichsten Teile der neuen Huekinger Anlagen kommen 
dieser Tage in  Betrieb, der Bauvoranschlag sei nur um 10 % 
überschritten worden. Versand und Auftragseingang im 
neuen Jahre sind gegenüber dem Vorjahr zurückgeblieben, 
aber der Auftragsbestand ist trotzdem noch etwas höher. Der 
Kurs der Mannesmann-Aktie ging bis zum 27. auf 108% 
zurück, erholte sich dann aber wieder um 3% Punkte. 
M a n s f e l d  hatten diesmal nur geringe Bewegung und konn­
ten einen kleinen Verlust dann wieder einholen. Von den 
o b e r s c h l e s i s c h e n  Werten erreichten Schles. Bergbau 
Zink und Schles. Bergwerk Beuthen neue Jahrestiefkurse, und 
auch Hohenlohe und Laurahütte konnten sich nicht behaup­
ten. Sehr schwach lagen S t o l b e r g e r  Zink, die sukzessive 
bis auf 147 nachgaben und damit im ganzen 11 Punkte ver-
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Gruppenlndex 131 111 114 106 114 109 106
Buderus........ . 26 5 V5* 149 108 79% 86% 70 77 71% 72
Dea .............. . 100 6 7 214 145 122 139 113 125 118 119
Essener Steink. 52,5 8 8* 238 163 117 135 113 121 116 116
Gelsenk. Bgw. . 250 8 8t 210 147 119 137 122 132 129 126
H arpener___ . 100 6 0 278 205 129 141 130 139 135 130

Hoesch.......... . 70,3 8 6% t 230 160 123 130 113 126 118 114

Klöckner . . . . . 110 7 6t 199 140 104 112 97% 106 100 99%
Köln-Neuessen. 70,3 9 7t 241 159 120 128 111 126 117 114

Mannesmann . 185 8 V7* 247 165 124 132 109 121 114 111
Mansfeld . . . . . 37,5 7 7 175 132 106 146 111 135 129 129

Mitteid. Stahlw. 50 7 7t — 133 113 134 121 124 121 121
Oberbedarf . . 27,7 5 5t 138 119 83 114 80 87% 85 81
Oberkoks___ . 80 0 6 158 120 9t 115 98 105 100 101
do. Genußsch. 10 0 6 — 96 71 85% 75 78% 77 76%

Phönix-Bgb. . 205 6% 6%* 153 106 87% 96% 86% 94% 92% 91%
Rheinstahl . . 160 6 6 273 189 131 138 110 124 115 117
Ricbeck-Mont.. 50 6 7,2t 195 164 139 152 136 146 140 143

Ver. Stahlwerke 800 6 6t 165 110 90% 99% 89 92 90% 90

Hohenlohe .. .23,75*) 7% 6t 136 112 61% 94 68 90% 88 85

Laurahütte . . 41,6 0 0t 113 88 65% 73 64% 73 68% 66 %

Max-Hütte . . 2,5 10 10S 294 214 168 206 183 190 187 184

Schles.Bgb.Zink 40') 12 8 175 154 116 136 120 129 125 120

Schles. Bgw. B. 16,7 12 10* 222 189 139 151 134 145 138 134

Stolberg-Zlnk . 14,3 6 V6 320 228 144 180 147 166 158 147
Concordia Bergb. 20 —  6 107*) 105 71 74 67% 69% 69 68%
Magdeb. Bgw. . 10,29 0 V0* 217 114 54 60 47 55 52 48%
Mülheim Bgw. 20 7 7* 210 143 101 111 96% 102 103 100
Preußengrube . 12 0 5 150 111 90 115 111 115 115 114

Kh.-W.St.-u.W. 6,5 8 8t — 174 130 136 100 108 102 100

Silchs.Guß.Dühl. 7 6 6t 205 154 123 127 94 96 96 — B

Ver. v. d. Zypen 2,2 9 V9* 303 230 188 199 178 178 178 178

Wittener Guß . 10,4 0 o 91 75 41 51 31 49 47 48

t  Für 1927/28 — * Für 1928/29 ')  Z lo ty -------- *) Einführungskurs 16. 12. 27

loren. Die Gesellschaft schlägt aus fast unverändertem Rein­
gewinn wieder 6 % Dividende vor; die Bilanz ist durch die 
Aufnahme der Guldenanleihe sehr liquide geworden. M a g - 
d e b u r g e r  B e r g w e r k  lassen auch fü r 1928 die D iv i­
dende ausfallen (Verlust einschl. Vortrag 1,14 M ill.). Der 
Kurs ging erneut um über 3 Punkte zurück.

Braunkohle
Bruppenlndex « «  *16 * * •  J'»
j(ls e ..................  50 8 10* 372 310 219 233 205 216 210 212
do. Genußsch. 40 8 10* —  137 110 134 113 120 116 116

Kheln. Braunk. 67,2 10 10 335 315 231 302 267 287 273 280
Anhalt-Kohle . 22,95 6 6 170 119 90 101 86 % 93 — 88
B ub lag ............  20 10 10 2S8 191 160 168 150 165 163 150
Braunschw. K . 12,75 10 10* 325 294 200 233 215 233 231 233
Etntr. Braunk.. 24 10 10* 240 177 155 165 147 149 145 186
Leopol dsgrnbe. 17,5 0 0 175 104 66 % 86% 65 70 66% 66
Niederl. K oh le . 24 10 10* 235 175 153 166 135 149 144 135
Roddergrube . .  18 27 27* 680 910 620 900 820 850 830 820
Werach.-Weißenf. 17,5 10 10 270 189 151 153 130 149 141 182

t  Für 1927/28 —  * Für 1928
Die Hauptwerte dieser Gruppe konnten die 3—4proz. 

Verluste, die ihnen die schwache Tendenz bis zum 27. ge­
bracht hatte, bis zum Ultimo nicht nur wieder einholen, 
sondern darüber hinaus noch einige Punkte anziehen. I l s e  
schlossen 2, R h e i n .  B r a u n ,  sogar 7 Punkte höher als zu 
Ende unseres vorigen Berichtsabschnitts. Wenig Bewegung 
hatten dagegen diesmal die Use-Genußscheine. Im Gegen­
satz dazu lagen die übrigen Werte sehr schwach und konnten 
sich auch zum Schluß nicht wieder erholen. Eintracht, Nie­
derlausitzer und Werschen-Weißenfels verloren 9 Punkte, 
Bubiag sogar 13 Punkte.

Elektroholding
Grupp.nlndex "  « S  190 MO 191 iOS
Bank el. Werte 24,2 10 10t 244 176 150 159 137 157
Elektra,Dresden 15 12 12 256 204 177 197 194 195
El. L ieferung. .  40 10 10* 216 191 162 180 150 170
E l.L lcht u .K ra ft 30 10 10t 234 268 207 248 201 220
Gesfürel..........  75 10 V10* 316 305 243 264 210 233
Lahmeycr . . . .  18 10 10t 209 186 152 184 159 171
Rhcln.-Elektra 12,6 9 9 217 182 146 178 155 170
SchuckertACo. 60 7 8 237 269 166 255 214 245

190 190
146 137
195 194
163 153
205 207 
219 217
163 164
159 156
231 237

t  Für 1927/28 —  * Für 1928
Die meisten Werte dieser Gruppe konnten die anfäng­

lichen Verluste fast vö llig  ausgleichen. S c h l i c k e r t  & 
Co. vermochte sich sogar am 29. und 30. ansehnlich zu be­
festigen. Nur B E W gingen auch am 30. weiter zurück. 
Bei El. Lieferung ist der Dividendenabschlag zu berück-
sichtigen.
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Gruppenlnd.x 234 163 209 188 199 189 190
A. E. G. . ........ 150’ ) 8 8§ 229 203 150 195 162 175 165 168
Bergmann . . . . 44 9 9t 250 247 170 235 200 228 217 212
Felten & Gulll. 66 6 V 7% t 183 160 116 147 131 143 135 138
Siem. & Halske 105 12 145 339 443 258 419 363 394 369 371
Accumul.Hagen 20 8 8 192 180 143 164 153 157 157 155
Brown Boveri . 25 9 9t 162 167 150 155 139 143 143 139
Dt. K a b e l___ 10 0 vo t 144 103 65 69 55 60 57 57
Dt.Teleph.u. K. 7,2 7 vo§ 160 145 106 130 69 75 72 69
Jüdel S ignal.. 10 8 95 189 172 113 164 130 144 140 137
L o renz .......... 9,5 6 6 164 168 100 182 152 164 160 164
Eüdensch. Met. 5 5 6§ 139 114 82% 108 99% 101 100 100
Mix <fc Genest . 16 9 8t 210 161 110 114 103 113 112 109
böge................ 6 6 ot 120 121 58 66% 49% 60% 56 56%
Sachsenwerk .. 14,15 7 714 t 147 147 114 131 115 122 119 115
Telcph. Berl.1) . 7,1 0 5 126 84 56 66 51 55% 53 53%
Ver. Busch-Jaeg. 2,57 0 05 106 97 68 98 60 94% 98 104
Vogel Draht . . 8,2 6 6 1 135 100 80 82 68% 76 71 70
V olgt&Haeff ner 7,5*) 8 9t 220 256 175 213 205 213 213 205

t  Für 1928 - -  $ Für 1927/28 - -  • ) ! erner RM 36,25 M ill. V -A. --  *) Ferner
UM 2,7 MlU. V.-A. — *) Dividende fü r 1927 p. r. t.

Von den Groß werten dieser Gruppe erreichten S i e ­
m e n s  & H a l s k e  und F e l t e n  & G u i l l e a u m e  am 26. 
bzw. 27. neue Jahrestiefkurse. In  der festeren Tendenz der 
letzten Tage konnten aber die Verluste vor allem bei Felten 
mehr als ausgeglichen werden. Auch A E G  schloß 3 Punkte 
höher als zu Ende des vorigen Berichtsabschnitts. Bei 
B e r g m a n n  ging am 27. die Dividende ab, das Papier 
konnte sich aber bis zum 30. wieder um 10 Punkte befesti­
gen. In  der G.-V. te ilte die Verwaltung mit, daß die rück­
läufige Bewegung in der Auftragserteilung jetzt wieder 
nachgelassen habe. Auf dem vielfach kritis ie rten  Interims­
konto habe man keine Gewinne versteckt, sondern es sei 
eine reine Rücklage fü r  schwebende Verpflichtungen. Die 
übrigen Werte verloren im Durchschnitt 2—3 Punkte, nur 
Lorenz und Ver. Busch-Jäger konnten sich befestigen. Bei 
V o g e l  D r a h t  verlangsamte sich der Kursrückgang, man 
glaubt m it wieder 6 % Dividende rechnen zu dürfen. In  
der S a c h s e n w e r k  - G.-V. wurde m itgeteilt, daß der Auf­
tragsbestand etwas größer sei als zur gleichen Vorjahrszeit. 
Bei V o i g t  & H a e f f n e r  ging die Dividende ab.

Strom-, (las-, Wasserlieferung
Qruppenlndex . 178 143 180 165 173 168 165
Charl. Wasser 60 7 8t 182 141 117 136 107 116% 113 110
Bessauer Gas . 75 8 8 252 223 167 229 200 213 201 205
Bl. W. Schlesien 30 8 8* 195 150 116 128 105 128 113 109
Hambg. El.-W. 88 10 10t 193 169 142 154 138 146 141 141
R. W. E............ 181 9 9t 225 248 164 257 227 247 231 235
Schles.El.ii. Gas 32 10 10* 234 264 177 233 183 211 — 191
Thür. Gas . . . . 30,8 9 9* 180 177 140 167 138 151 149 140
Transradio . . . 16,5 8 8 165 171 126 160 140 152 144 145
Amperwcrke .. 14 7 7t 149 120 101 116 100 101 101 100
Bayer.El.-Lief. 15 7 V7* 125 106 93 109 93% 102 96% 93%
B t. Atlanten .. 7,11 7 7* 142 177 102 145 109 126 119 117
Brankf. Gas . . 25 7 6 210 160 143 143 137 139 139 139
«as,W.u.El.B. 12 6 6* 129 129 83 121 100 105 106 103
Neckar werke .. 20 9 V9* 172 150 130 140 131 136 137 136
Bhelnfelden . . 12’ ) 10 V10* 200 204 174 197 176 191 191 191
Wasserw.Gels.. 28 7 9 168 148 130 151 130 145 140 142

t  Für 1927/28 — •  Für 1928 -  1) V15 Mill.

In  dieser Gruppe war die Bewegung ziemlich uneinheit- 
Bch. C h a r l o t t e n b u r g e r  W a s s e r ,  in  denen Engage­
ments der insolventen Firma H a r t e  bestanden, gingen zu­
nächst um 5 Punkte zurück, konnten sich dann aber wieder 
befestigen. EW Schlesien verloren im ganzen 4 Punkte, da­
gegen konnten Dessauer Gas und RWE vorübergehende Ab­
schwächungen wieder ausgleichen. Bei Thüringer Gas ist 
der Dividendenabschlag zu berücksichtigen. R h e i n f e l -  
d e n  schlagen wieder 10 % Dividende und Kapitalerhöhung 
um 3 auf 15 M ill. vor (Bezugsrecht 4 :1  zu 118%). Der 
Kurs h ie lt sich auf 191.

Lokomotiven, Waggons
O r u p p e n l n d t x 1 1 2 * 1 * / , 8 « 8 8 * / . • * * / . . • 1 ’ / . 8 8  ’ / ,

b e r l .  M a s c h in e n 15,75 6 O t 166 136 83% 92% 67% 82 74 67%
O r e n s t .  & K o p p e l 36 5 V 6 * 167 140 100 101 81 94% 92 92%
E l s . - V e r k e h r s m . 5,2 8 10t 151 198 130 168 127 163 161 158
Ü 8 r l .  W a g g o n ’ ) 6 8 10 — 120 110 111 100 109 110 106
H  a n o m a l ;  . . . . 14 0 0 155 81 39% 55 43% 51% 47% 46
K r a n e s  &  C o . . . 5 0 v o * 97 76 50 65 50% 64% 63 58

t  Tür 1927/28 —  ’ ) KlnfUhrungskure am 27. November 1928 116% —  
* ffUr 1928.

Die Werte dieser Gruppe lagen durchweg etwas 
schwächer, besonders K r a u s s  & Co., die auch fü r  1928 die 
Dividende ausfallen lassen. B e r l .  M a s c h i n e n  Schwartz- 
kopff verloren fast 6 Punkte. Der Anfechtungsprozeß des 
Hamburger Bankiers Löwenberg hat m it einem Sieg der Ver­
waltung geendet.

Maschinen- und Metallindustrie

Gesellschaft
Kapi­

ta l D iv i­
dende 1 <n

■e «*2

K u r s e

1  1 3 17.4.
M ill.

Vorj. | letzte
£ P zzz \ i—

KM 1927 1928 1929
Qrnpptnindox
B t. Maschinen . 24 0 0 136

108
78

#7
45

107
59 %

» t‘ /s
43%

100
54’/*

»«’ /.
52

»8*/.
49%

Loewe .......... 20 10 V10* 382 279 225 247 200 — 203 207
Metallgesellsch. 65 8 8 202 161 122 146 125 137 131 128
Schub. & Salzer 19,25 16 16* 418 393 331 346 283 307 290 300
Angsb.-Nürnb. 20 0 61 175 128 90% 95% 77% 83% — —

Berl.Karlsr.Ind. 30 0 0 147 89 58 70% 60 67% 60 58%
Bt. Eisenhandel 24 6 V7* 125 96 72 83 75 81 78% 75%
Hackethal Draht 9,2 6 8* 139 104 83 104 85 99 86% 87%
Hartm.-Masch. 10 0 01 82 34 16 19 11 12% 11% 11
Hirsch-Kupfer . 12 6 V9* 129 146 109 146 130 133 135 132
Körting, Gebr.. 7,5 4 V6* 129 97 68 77% 71 72% 74 72
Mlag Mühlenbau 14,8 10 10 178 153 134 151 121 130 125 122
Motoren Deutz 12,75 0 0 95 75 58 71% 61% 65 62% 63
Hugo Schneider 6 8 V10* 143 128 106 132 111 129 124 123
Alexanderwerk 7,44 0 0 165 71 53% 55 46 46 45% 46
Berth. Messlngl. 5,5 7 7 163 110 78 78% 61 64 63 61
Dt.Babc.u.Wilc. 8 9 91 201 155 130 145 122 128 127 120
Eisenw. Sprott. 6,6 5 8 100 104 77 86% 71 80% 78% 72
Knzlnger Union 6,2 0 V6* 113 84% 38 86% 70% 83 80 79
F rk f. Fok & W it. 6,6 0 6 119 85 63 68% 53 61 % 58% 54%
R. Erister . . . . 6 0 V7* 127 117 90 120 96 99% 101 120
G rltzner.......... 6,3 11 V6* 154 147 115 118 84 86% 84 85
Kirchner & Co. 5,5 6 65 144 128 104 100 80 88 81 80%
Kollm. <fe Jourd. 5 0 5 113 93 72% 75% 60 62 60% 60%
Kölsch-Eölzer . 6 0 OS 107 69 54 56 45% 46% 47 46
Kronpr.-Metall 9,45 0 8 163 135 97 100 75% 84 78% 79
Küppersbusch 4,9 12 V10* 232 199 171 195 160 175 168 168
M.-lfbr. Buckau 12 10 10* 175 164 134 138 120 128 123 120
Plntsch .......... 9 5 8 170 186 160 180 175 175 176 176
Reinecker, J.E. 7,2 7 10S 167 130 102 126 104 112 110 108
Schleß-Defries*) 8 7 7* — 108 105 107 100 106 100 100
Schüchtcrm. <fe
Kremer-Baum 6,6 — 6S 158 121 84 93% 79 85 83% 82%

Ver. D t. Nickel 11,66 11 125 201 187 157 190 157 172 167 157
Vogtl. Maschln. 7,2 4 65 128 90 69 77% 65 70% 68 68%
Wegel. *. Hübn. 3,95 7 8* 101 130 97 114 95% 100 97% 95%
W .Urahtf.Hamm 6,7 5 55 165 97 83 93 85% 89% 88% 87

W e r f te n  :
Bremer Vulkan 10 8 8 107 155 127 140 122 125 123 128

!  Für 1927/28 — •  Für 1928 —  •) Einftthrungakurs am 1. Nov. 1928 105%

Während D t. M a s c h i n e n  weiter rückgängig waren, 
konnten L u d w i g  L o e w e ,  die nur anfänglich etwas 
schwächer lagen, sich bis auf 207 befestigen. Die Bilanz 
ist m it 9,9 M ill. Bankguthaben außerordentlich flüssig. 
S c h u b e r t  & S a l z e r ,  die am 27. m it 282% auf einen 
neuen Tiefkurs gesunken waren, vermochten sich dann er­
heblich zu befestigen und gewannen gegenüber dem tiefsten 
Kurs fast 20 Punkte. Die übrigen Werte schwächten sich 
fast durchweg um 2—3 Punkte ab. Größere Verluste haben 
Dt. Babcock (Ilarte-Engagements) und Eisenwerk Sprottau zu 
verzeichnen. Besonders auffä llig  war die Schwäche von 
V e r .  Dt .  N i c k e l ,  die insgesamt 10 Punkte verloren. 
Sehr fest lagen dagegen m it einem fast 20proz. Gewinn 
P r i s t  e r , die die Dividendenzahlung m it 7 % wieder auf­
nehmen. D t. E i s e n h a n d e l  erhöht die Ausschüttung von 
6 auf 7 %, bei F r a n k f u r t e r  Maschinen rechnet man mit 
einer Dividendenherabsetzung.

Qrupptnlndex
Kraftfahrzeuge

124 »1*/, 81 6«’ /. «»% «5% 84%
Daimler-Benz . 50 0 0 147 120 72 67% 51 61 56% 56
N. A. G............ 17 6 0 149 108 51 55% 27% 31 30 27%
Adlerwerke . . . 19,25 5 VO* 160 143 77 87 50 52% 50% 51%
Bayer. Motoren 16 14 14* 325 285 185 235 170 183 177 173
Dürkoppwerke 6 0 0 110 80 40 57 24 28% 27 24
Horch ............ 5 8 8* 156 121 100 114 96 108 98% 98
M ag irus.......... 5 0 0* 101 62 32 40 20 29 20 24
N. 8. U. '.......... 10 8 8 146 110 21 28 12 18% 18% 18
Wanderer . . . .  

• )  Für 1928
15,65 12 6 132 243 112 106 75% 90% 82 76%

NAG und besonders Wanderer lagen wieder schwächer 
und erreichten neue Tiefkurse. Auch Bayer. Motoren büßten 
wieder einige Punkte ein. Dagegen konnten sich Magirus 
nach dem scharfen Rückgang der Vorwoche erholen. In  der 
A d l e r - K l e y e r  G.-V. war die in  drei Gruppen zerfallende
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Opposition m it zusammen nur 1.35 M ill. (nicht Vio des 
Aktienkapitals) vertreten. Demgemäß endete näch öj^stün- 
diger Debatte die G.-V. m it Annahme der Sanierungsvor­
schläge (Zusammenlegung 2 :1 und Wiedererhöhung auf 
25 M ill.) gegen die Stimmen der Opposition,-die Protest ein­
legte.

K ali

Gesellschaft
Kapi­

ta l

M ill.
BM

D iv i­
dende

Vor], 1 letzte

■s
-5(Ox

1927

V,_Co80
x

19 ®
 T

ie
fs

t

K  u 
X
-5*o
X

19

r  s e

3«5
P

29

17.4. 24.4.

1929

30.4.

Bruppenlndex 322 183 319 213 285 245 254
K ali Aschersleb. 15,82 10 VIO* 221 300 165 295 197 243 230 238
Salzdetfurth . 16,1 15 V15* 284 525 241 531 297 377 361 375
Westeregeln . 16,65 10 V10* 224 302 174 294 204 248 234 243

Friedrichshall 32 5 5 180 210 150 199 165 173 170 178
Burbach1) . . . 34 10 V12* — — — 282 204 222 216 210
Rallied. A.-G.» 20 12 12 — — 241 218 236 227 228

*) Freiverkehr — ») Für 1928

Kaliwerte, die sich auch in der flauen Tendenz am An­
fang unseres Berichtsabschnitts nur geringfügig abge­
schwächt hatten, lagen am 29. und 30. ziemlich fest. Aschers­
leben gewannen im ganzen 8, Westeregeln 9 und Salzdetfurth 
sogar 14 Punkte. Am 1. Mai konnten die- Gewinne nicht ganz 
behauptet werden.

Qruppsalndsx
I .  G. Farben ..1100') 10 12

Chemie
240

353 291
210
243

231
267

210
236

210
249

210
239

217
249

Dynamit Nobel 37,50 5 6 173 145 US 123 110 116 112 116
Goldschmidt . . 29 5 5 177 126 91% 97% 82% 90 84 84%
Rütgerswerke . 73 0 6 151 109 91 106 85 92% 86% 89

Byk Gulden .. 3,33 0 6 127 96 82 82 70 75% 73 70
Chem. B uckau. 8,5 5 5 165 119 90 102 88 99 99 97
Chem.v.Heyden 14,7 5 V5* 152 141 116 127 86% 92 90% 90
Chem. A lbert . 7,5 6 0 205 140 69% 79% 66 75% 75 66
Chem.Brockhues 4 4 7 120 110 78 115 95 107 100 102
Fahlberg L is t . 10,5 10 8* 179 145 116 121 93% 105 94% 94%
Guanowerke .. 5,6 4 V4* 117 100 60 64 50 — 56 51
Hageda .......... 6 10 10* 152 142 112 140 105 133 132 105
Heine <fc Co. . . . 5,2 0 35 102 75 54% 62 45% 57 55 51%
KOtltzer Leder. 4,28 11 1 2 V 160 163 133 154 141 148 143 141
LI ngner-Werke 5,4 7 7 150 124 92 94 74 81 75% 74
Mimosa .......... 3,3 17 18* 335 314 251 297 246 288 277 255
Bh.W. Sprengst. 12 4 4,8 132 112 92% 99% 88% — 88% 91
Sachtleben») . . 12,5 12 V12* -r- 225 198 207 200 204 201 ' 201
Scher.-Kahlb. . 30 0 9,6 250 320 220 318 290 318 314 310
Union chem. F. 6 4 4t 109 85 50% 67 55 58 — 55
Ver. Ultramarin 5,46 10 125 185 172 136 158 146 149 153 150

t  Für 1926/27 —  I  Für 1927/28 —  ')  F irner RM 250 Mill. Wandelanleihe 
— *) Klnführung-kurs am 24. Mai 220% —  " •  Für 1928

Die F a r b e n -  Aktie, die anfänglich einige Punkte ver­
lor, konnte sich am 29. und 30. in  Auswirkung der ameri­
kanischen Transaktion erheblich befestigen und gewann im 
ganzen 10 Punkte. Auch die übrigen Großwerte konnten 
mehr als die Anfangsverluste wieder einholen. Bei < den 
übrigen Werten waren im Durchschnitt 3—4proz. Verluste zu 
verzeichnen, darüber hinaus waren C h e m i s c h e  A l b e r t  
um 9 Punkte abgeschwächt. Bei H  a g e d a war der Kurs­
rückgang am 30. stärker, als der Dividendenabschlag ihn 
bedingt hätte. Auch vorher schon lag das Papier sehr 
Schwach, es w irkten Erörterungen in der G.-V. nach, in  der 
ein Aktionär die Bilanzverschlechterung besprochen und 
ausgeführt hatte, daß die Ausschüttung von 10 % Dividende 
fü r die Gesellschaft gefährlich erscheine.

Qrtippenlndex
Gummi

126 100 134 112 131 120 134
Conti Caoutch. 40 6 V7* 150 152 110 169 132 162 160 168
Calmon Asbest. 4 0 0 77 57 40% 46 36 39 37 36
Harburg Phönix 7,2 6 0 121 112 77 84% 74% 79 79% 77%
Peters Union . .  

t  Für 1926/27
9 8

•  Für
8t

1928
143 118 95 125 101 120 118 124

C o n t i  C a o u t c h o u c  lagen wieder sehr fest und 
streiften mit 169 zeitweise wieder ihren Jahreshöchstkurs. 
Auch Peters Union und Polak folgten in  einem dem Fusions­
verhältnis entsprechenden Abstand dieser Bewegung. In  der 
Conti-G. V. dementierte die Verwaltung die Gerüchte, daß 
die Gesellschaft in  irgend eine Abhängigkeit zu einem in- 
oder ausländischen Automobilkonzern geraten sei.

Textil
Dt. Wolle konnten sich nach dem starken Rückgang der 

Vorwoche etwas erholen. Dagegen setzten Schles. T extil und

Gesellsohaft
K t X

M ill.
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K  u 
•s 
-5IOX

19
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17.4.' 24.4.

1929

30.4.

Gruppenindex 159 141 149 124 128 125 124
Dt. \V ollwaren 6,5 0 vo* 88 64 33 46% 21 26% 21 23
Hammersen , 25‘ ) 6 10 188 183 135 138 128 138 135 135
Nordd. Wollk. 75 10 12 240 232 161 191 159 169 161 162
Schles. Textil 8,8 0 0 153 98 36 39% 24% 30 29 26%
StöhrKammgarn 22 10 V10*») 207 283 161 242 166 180 172 166

Beri. Gub. H u t 6,3 16 V16* 440 435 320 343 299 306 299 301
Brem. Wollk. 10 12 12* 250 266 180 226 183 198 191 184
Concordia Spinn. 5,50 10 V8* 194 144 101 108 87% 96% 96 87%
Dresd. Gardinen 9 8 12 173 172 126 136 118 125 120 120
Erlangen-Bamb. 6,5 9 10 213 181 150 152 140 140 140 140
Girmes & Co. 5 10 15 250 310 226 265 220 239 220 221
Gruschw. Textil. 13,26 7 6* 136 113 74% 73 60 69% 62% 60
Industrlew. Bl. 4,5 14 14* 167 211 150 192 150 170 154 154
Mech.Web.Llnd. 10,5 15 10* 400 250 200 208 141 148 145 141
Meyer-Kauf fm. 7,04 7 VO* 118 94 65% 72 48 54 52 50
Mez & Söhne . 6 0 4 106 79 51% 73% 53% — — —
Schles. Lein. Kr. 8,46 0 0 122 84 36% 37 16% 21 20 16%
G ehr. Simon 12 0 0 157 131 123 125 123 125 125 125
Ver. Jute . . . 14,85 0 6 118 128 122 126 116 125 125 125

•*  Für 1928 —  l ) Davon 0,8 M ill. V.-A. -  *) plus 10% Bonus.

Stöhr ihren Rückgang fort. Von den übrigen Werten lagen 
Bremer Wolle besonders schwach. Auch S c h l e s .  L e i  n e*n 
gingen weiter zurück und erreichten mit 1654 einen neuen 
Tiefkurs. Die Gesellschaft weist zu dem vorjährigen Vor­
lustvortrag von RM 600 00 einen neuen Verlust von 1,68 M ill. 
aus und muß außerdem mit Rücksicht auf die besonders 
schlechte Konjunkturlage der schlesischen Leinenindustrie 
auf die Vorräte eine Sonderabschreibung in  Höhe von 
RM 600000 vornehmen. E r l a n g e n - B a m b e r  g ermäßigen 
die Dividende von 10 auf 8% . Der Kurs konnte sich aber 
behaupten. Weiter rückläufig waren dagegen Mech .  L i n ­
d e n ,  bei denen in  der G.-V. F. H. Neuerburg als Vertreter 
der N e w  Y o r k  H a n s e a t i c  Co. in den Aufsichtsrat ge­
wählt wurde, die sich durch Aktienkauf sehr wesentlich an 
Linden beteiligt hat. G l a d b a c h e r  W o l l e ,  die am 27. 
noch 14714 notierten, waren infolge der Insolvenz Harte am 
29. und 30. gestrichen B rie f und kamen dann am 1. Mai mit 
126 zur Notiz.

Kunstseide
Gruppenlndex . 817 510 812 393 43* 398 «01
B em berg........  28 14 14* 632 669 415 469 325 360 334 345
Ver. Glanzstoff 75 V18 V18* 760 867 530 526 410 468 424 435

•  Für 1927/28
Kunstseidenwerte wurden von der schwachen Stimmung 

der ersten Tage unseres Berichtsabschnitts nur verhältnis­
mäßig wenig betroffen und konnten am 29. und 30. beträcht­
lich anziehen. B e m b e r g  gewannen ebenso wie G l a n z ­
et o f f  im ganzen 11%. Am 1. Mai konnten sich aber die 
Kurse nicht ganz behaupten.

Zellsto if, Papier
Gnipptnindtx 219 179 201 192 191 183 113
Feldmühle___ 16,5 12 12* 286 279 190 242 200 215 206 203
Zellst. Waldhof 34,7‘) 12 V13%* 368 330 245 290 251 269 254 256
AmmendorfPap. 4 15 12 285 251 177 189 159 165 164 164
Aschaffenburg 14,4 10 12 260 239 167 210 176 188 183 181
DresdnerChromo 7 8 8 165 148 109 111 91% 106 99 92
NatronZellstoff 6,5 10 10* 204 156 133 158 137 146 — 138
BeisholzPapier ■ 6,18 12 12 336 280 225 254 221 247 238 233
Varziner Papier 5 8 10 162 151 134 140 133 139 136 134
Zellstoff Verein 8 10 10 193 159 125 127 107 118 114 107

» Für 1928 —• ») Vorschlag RM 44,7 Mill.

Die Werte dieser Gruppe verloren im allgemeinen 3 bis 
4 Punkte. Stärker abgeschwächt waren nur Zellstoff Verein. 
Z e l l s t o f f  - W a 1 d h o f  lagen noch bis zum 29. sehr 
schwach, wo sie m it 250% auf einen Jahrestiefkurs sanken, 
konnten sich aber am 30. k rä ftig  befestigen. Bei D r e s d ­
n e r  C h r o m o  ging die Dividende ab; in  der G.-V. wurde 
die Umsatzsteigerung im laufenden Jahr auf 16 % gegen­
über dem Vorjahr beziffert. N a t r o n - Z e l l s t o f f  schla­
gen wieder 10 % Dividende vor. Die V a r z i n e r  P a p i e r -  
Verwaltung erklärte in  der G.-V., die Möglichkeit einer höhe­
ren Dividendenausschüttung sei wohl vorhanden gewesen, 
aber die infolge der scharfen Konkurrenz notwendigen Be­
triebsverbesserungen hätten die Rückstellung von RM 200 000 
in ein Workserneuerungskonto ratsam erscheinen lassen.
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Zement, Baumaterialien
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Qruppunindix 165 145 147 135 144 13« 135
Adler Zem. . , . 7,5 10 10 295 161 135 144 116 129 128 116
Alsen Zem, , , , 6 15 V15‘ 290 241 200 217 198 207 207 203
Basalt ___ 24 0 6 126 97 60 60% 50 55 51% 50
Dolerlt-Basalt. 4,5 7 VO* 135 107 63% 63 40 49% 45% 42%
Germania Zem. 4,9 14 14 280 215 181 203 182 200 203 198
Hemmoor Zem. 3,78 15 15 295 288 231 287 263 283 272 267
Bh.W estf.Kalk 15 8 8t 191 155 103 125 103 121 125 120
Schles. Zem. . . 27 12 12* 250 239 190 212 180 199 181 180
Stett.Chamotte 18,2 3 5 139 110 75 82 69 77% 74% 73%
Stett. Zem. . . . 4 10 10‘ 216 146 127 140 120 131 125 123
Ver. Schi misch. 15 12% 15t 291 274 215 238 225 238 238 231
W ick ing.......... 31 10 12 231 210 144 174 154 163 158 157

t  Für 1927/28 —  •  Für 1928

Die meisten Werte dieser Gruppe erreichten' neue 
Jahrestiefkurse, besonders schwach lagern A d l e r -  
Z e m e n t .

Gesellschaft Ktaa f

M ill.
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Gruppen index 253 218 246 215 229 221 220
Ostwerke . . . . 44 12 125 519 374 252 284 223 253 236 238
Schultheiß . . . 50 15 151 540 421 315 329 272 306 290 292
Bank f.Brau-Ind. 15 11 115 287 224 163 183 161 178 168 162
B.K lndl. St.Prlor 4,15') 20 245 640 570 435 613 505 530 531 525
Engelhardt . . . 12,1 12 135 285 255 190 240 216 230 224 228
Löwen-Böhm. 6,25 12 125 460 345 259 324 275 298 290 286
BavarlaSt.Pauli 9 14 14 238 248 208 226 197 202 201 199
Brauh. Nttrnh. 5,6 12 125 250 207 174 181 165 173 171 170
Dortmund. A kt. 11,1 12 155 299 263 215 281 224 234 234 225
Dortm. R itter 4,56 20 205 408 390 331 381 297 309 304 304
Dortm. Union 15 14 16t 350 292 245 283 254 261 254 249
Holsten ........ 10 12 145 250 230 183 216 193 198 196 195
Leipz. Riebeck 18 10 125 190 160 134 170 140 149 143 140
Bückf. Nachf. 6 0 vot 160 102 75 79 64 77% 73 73%
Schöfferh.-Blnd. 5 20 205 435 380 313 372 338 355 347 340
Sinner .......... 6,5 10 10t 95») 149 131 140 124 127 127 127

t  Für 1928 —  { Für 1927/28 —  >) Ferner BM  0,95 MUL St.-A. und BM. 0,07 
V.-A.

Bau und Terrain
Griippanindax 199 128 144 13* 137. 13« 13*
Holzmann . . . . 20 7 V7* 241 170 127 140 115 124 119 116
Berger Tiefbau 7,5 20 V20* 424 433 293 424 365 408 388 389
Allg.Baug.Lenz 7,5 — 10 — 170') 150 166 148 162 162 159
Allg. Häuserb. 3,125. 7 10 165 168 131 154 133 136 133 134
Christ. <feUnm. 8 0 0 107 90 56 69 f t 50% 50% — 51
Dyckerh.&WId. 8 0 6 — 122 120 122 111 114 114 111
Goedhart, Gebr. 3 10 V I5* 140 360 123 372 205 223 207 205
Grün&Bilfinger 4,41 12 V12‘ 233 200 153 185 169 181 175 171
H ellm .&Littm . 15 8 8* 205 145 110 115 103 107 105 104
Industriebau .. 8 10 V I l* 184 154 128 145 137 143 141 138
Leipz. Immob. 5,5 8 9 189 136 114 127 111 125 123 111
Bassagebau . . . 7,5 0 0 114 83 56 63 50% 51 50% 50%
Tempelh. Feld 7,5 0 0 175 95 63% 62 52 55 55% 52
Wayss&Freyt.*) 12 10 10 — 145 131 136 118 133 128 122

* Für 1928 —  ») Binftthrungskurs am 7. 9. 1928 — *) Einftthrungskure am 22. 
August 1928 143% —  *) Einftthrungskurs am 14. 12. 28: 121%

Die Verluste in  dieser Gruppe hielten sich zumeist im 
Rahmen von 2—3 %, Etwas fester waren nur Berger und 
Allgem. Häuserbau. Bei L  e i p z. I m m o b i l i e n  is t der 
Dividendenabschlag zu berücksichtigen.

Glas, Porzellan, Steingut
Gruppenindex 14« 12« 129 11« 122 117 IIS
Dt. Steinzeug . 4,5 12 15 266 295 222 244 227 232 235 233
Dt.Ton-u.Steinz. 10 10 10 185 181 143 162 139 151 149 141
Gerresheim. Glas 9,8 8 V9* 183 146 125 141 131 137 135 131
L.Hutschönr. . 9 8 9t 175 156 118 125 98 106 100 98
Kahla Borz. . . 9 0 7 148 175 105 118 80 101 97% 81
K eram ag........ 6 10 15 288 378 226 231 198 207 206 206
Nordd. Steingut 5 10 10 225 198 179 201 183 201 201 199
Rhein.Splegelgl. 6 12 12 228 193 162 181 139 153 150 140
Rosenthal Borz. 6 5 7 157 133 112 120 98 111 106 98
Siemens Glas . 10 9 V9* 205 159 138 145 132 140 135 132
SteatltMagncsia 5 8 10 175 190 147 166 140 150 147 142
Ver. Laus. Glas 9 6 VO* 171 141 86% 86% 61% 64% 62 61%

* Für 1928 —  f  Für 1927/28

Fast alle Werte dieser Gruppe erreichten neue Jahres­
tiefkurse. Besonders schwach lagen K a h l a ,  bei denen 
man eine Dividendenherabsetzung befürchtet. Das Papier 
verlor bis zum 30. fast 17 %, am 1. Mai war dann eine 
leichte Erholung auf 83 zu verzeichnen. Größere Verluste 
erlitten auch D t. T o n  - u n d  S t e i n z e u g  (bei denen man 
letzt eine Dividendenerhöhung fü r unwahrscheinlich hält) 
Bnd R o s e n t h a l ,  die besonders am 26. stark gedrückt 
waren.

Leder, Schuhe
Qnippanlndex
Hlrschb. Leder 8 6
Tack Schuh . . . 5,6 6
Ver.SchuhBcrn. 6,32 0

154 »#•/,. »»%
6 146 127 105 107
7 143 120 98% 114
6 99 87 60% 70

»0 97% 95% 94%
98% 105 99 98%
101 114 114 112
55 67% 62% 63%

T a c k  konnten den hohen Kurs des vorigen Berichts­
abschnitts nicht behaupten, wogegen H i r s c h b e r g e r  
L e d e r  nach dem scharfen Rückgang der Vorwoche fast 
stabil blieben.

Brauereien
Schul theiss und Ost werke konnten am 29. und 30. mehr 

als die Anfangsverluste wieder einholen, dagegen konnten 
sich B r a u b a n k ,  die zunächst 6 Punkte verloren, auch

dann nur behaupten. Die übrigen Werte schlossen durch­
weg schwächer.

Gruppunlndtx
Südd. Zucker . 30
Glauzlgcr Zuck. 8 
Zf. Kl.-Wanz.») 20 
Gruppunindtx

Hoffm. StSrke 4,: 
C. H . K norr . .  6

S a ro tt i............  8

Zucker,, Lebensmittel
1*0 87 i i « 110 i t > 11« 111

8 10* 172 157 131 158 143 153 153 150
5 7‘ 142 101 90 92 80 82% 84 80
6 6* — 106 100 105 100 108 105 102

13« 117 131 117 1*0 111 117
4 V4t 95 79 60 69 64 y2 68% 68% f l
5 V6t 129 85 69 81 69 78 76% .9

10 10 222 177 142 175 151 166 166 166
5 7* 155 104 94 101 85 86 86 86%

10 10‘ 174 143 115 125 117 121 122 120
12 12 247 252 175 213 70 181 174 172
9 14» 162 191 139 167 136 144 140 139
6 6t 136 110 96 102 91 Vt 92 91% 91%

Für 1928 -— *) Einführungskurs am 1. März 105% —

Thörls Ocl . . .  H

‘ Für 1927/28 —  . ______
*) Dividende fü r 1927/28 einschl. 5% Bonus

Zuckerwerte schwächten sich um 3—4 Punkte ah. In  
hiJ  Lruppe Lebensmittel gingen Hoffmann Stärke um 

A  Punkte zurück, während die Verluste bei den übrigen 
V erten sich im Rahmen von 1—2 % hielten. B r e m e n -  
B e s i g h e i m e r  ö l  (wieder 4 % Dividende) berichten 
über volle Beschäftigung.

Verschiedenes
Cuxh. Hochseef. 4 8 9% t 155 199 107 139 129 135 134 133
Dt. Llnol. W. . 40 15 15 274 393 237 360 322 352 335 341
Hotelbetriebs. . 21,68 11 13t 275 241 176 198 167 182 171 167
Junghans Gebr. 20 4 6t 135 94 81% 82% 62 72% 62% 62
Karstadt . . . . 80 12 V I2 * 190 273 153 236 208 228 216 219
Leipz. Biano .. 4,5 10 10t 179 152 108 u i 63% 71 70% 63%
Lconische W erke 6 7 8 142 130 101 104 72% 83 84% 84
Lindes Elsm. . . 16,5 12 14* 225 197 146 194 158 190 183 182
Iindström») . . 7 15 V20* 320 1198 320 950 840 910 895 932
Markt-u. Kühlh. 8,4 12 12* 215 175 145 155 126 138 126 135
Minimax _ 4 10 10t 140 132 118 130 121 125 123 122
Nords.-Dampff. 20‘ ) 8 12t 170 204 148 180 167 172 170 170
Polyphon........ 17 14 V20* 209 570 211 483 331 433 440 483
Ttetz L. . . 37 6 10 204 334 187 300 248 295 278 285

t  Für 1927/28 — •  Für 1928 __ 1') Fusioniert m it Cuxhaven - -  *) 1000%
am 14. Nov. 1928.

Warenhauswerte konnten die bis zum 27. erlittenen 
Verluste wieder einholen und darüber hinaus noch an- 
z'iehen. Besonders T  i  e t  z waren am 29. und 30. sehr fest.

t. L i n o l e u m  konnten nach dem starken Rückgang der 
Vorwoche diesmal in Auswirkung der Abschlußveröffent- 
l'ichung sich nennenswert befestigen. Lebhaft und fest 
waren Grammophon werte auf die internationalen Zusammen­
schlußgerüchte. P o l y p h o n  gewannen im  ganzen 43, 
L i n d s t r ö m  37 Punkte. Am 1. Mai konnten die hohen 
Kurse allerdings nicht ganz behauptet werden. L  e i p z. 
1 i a n o setzten ihren Kursrückgang in beschleunigtem 
Tempo fort.

Kolonialwerte
Dtsch.-Ost-Afr. 3 0 0 —  190 139 162 117 127 126 124
Neu-Guinea . .  — 8 10* —  860 590 625 445 482 470 445
OstafrikaEisenb. —  — —  —  34% 18 25 20 24% 21% 23
Otavl ..............  o,8£ 11,1 12,5 —  67% 39 72% 64% 67% 66% 67
Schantung . . . .  —  — —  17 9,6 5% 5,7 4,6 4,9 4,6 4,5

*) Für 1927/28

N e u - G u i n e a  verloren weiterhin 25 Punkte, nach­
dem sie schon dn der Vorwoche um 12 Punkte gesunken
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waren. Abgesehen davon, daß auf diesem engen Markt 
schon ein kleines Angebot genügt, um den Kurs zu drücken, 
is t auch zu berücksichtigen, daß das Hauptaktivum dieser 
Kolonialgesellschaft Reichsschuldbuchforderungen m it lan­
ger Laufzeit sind, deren Kurs bei der Deroute der Anleihe­
märkte besonders in  Mitleidenschaft gezogen worden ist. 
0  t a v i , die am 26. m it 64 einen neuen T iefkurs erreichten, 
konnten sich dann sukzessive auf 67 befestigen.

Auslandswerfe
Kapi- D iv i-

1G e s e lls c h a f t
t&l den de J=-

g 1
M ill. X X F
KM VorJ. 1letzte 1927 1928

Baltimore . . . ___ — — — 122 102
Canada ........ — — — — 116 63%
Chade ............ 14 V15* 596 659 474
Montecatinl*) . 550 D 18 18 — 65% 63%
Svenska ........ . 270 K r. 15 15 431 527 401
Oest.EIs.Verk. . 12S 10 10 40 34 28
Oest.S.-Schuck. 26,2 5 8 6 6 15% 15 12%
Ver.Boehler St. 19,5*) 9,28 V10* 161 172 136

•) Kurs in  RM je Stück — ')  Schweizer Fr.

K u r s e
•S

1929

17.4. 24.4.

1929

30.4.

120 117 —  —  —
77% 66% 72% 68% 66% 
494 444 463 444 437

64% 54% 57% 54% 54% 
497 425 441 430 425

31% 29% 31% 30% 30% 
16% 13% 15% 14% 14% 
153 136 144 150 140

—  *) Elnführungskurs am
13. Dezember 1928 65,75 —  •) Für 1928

Canada und Svenska waren rückläufig, und auch 
C h a d e  konnten sich trotz der Dividendenerhöhung von 14 
auf 15 % nicht behaupten. Dagegen setzten M o n t e -  
c a t i n i  den Kursrückgang der letzten Wochen nicht fort.

Einheimische Renten

Betrag

M ill.
RM

3  s
w

Höchst

1927

1

Höchst

[ i n e  

Tiefst j 31.12. 

1928

24.4. 90.4. 
1

1929

Dt. Anl. Abi.-Schuld........ ___ ___ 54,60 54,60 50,90 52,12 52,75 52.4°
do. Neubesltz ................ — — 34,50 34,50 10,60 13 60 10,88 10.25

Dt. Reichsanl. 1927 .......... 50,00 6') 92,00 92,00 85,90 87,50 87,50 87,50
Berl. Anleihe 1926 ............ 22,50 7 101,60 101,60 87,75 88,75 84,00 84,35
Pr. Centralb. Pfandbr. . . . 110,73’ ) 8 107,00 107,00 98,50 98,50 95,40 95,10

do. 10,68’ ) 6 99,50 99,50 87,00 87,00 82,25 82,50
do. Liqu.-Pfandbr.......... 71,00 4% 90,25 90,25 73,00 80,75 75,00 73,70

Ver. Stahlw. Am. o. O. . . 126,00’ ) 7 104,00 104,00 86,00 90,25 80,30 79,10

i)  Seit 1. August 1927 (vorher 5%) — ’ ) Umlaut am 30. 6. 28 —  *) Elnschl. 
der Stücke m it Aktienoption

Die Deroute des Anleihemarktes hat sich nach der Dis­
konterhöhung noch bis zum 27. fortgesetzt. Danach tra t je­
doch eine unverkennbare Beruhigung ein. N e u b e s i t z ­
a n l e i h e  sank bis zum 27. auf 9,50, um sich dann wieder auf 
10,25 zu befestigen. Altbesitzanleihe war nur noch verhält­
nismäßig geringfügig gedrückt. Von Staatsanleihen waren 
Thüringische und Meckl.-Schw. besonders abgeschwächt.

1928 1929
Höchstst. 31.12. 24.4. 30.4.

7 % Thür. RM-Staatsanl. v. 27 . 91 84,50 82 ^ßiiK)
8 % Meckl.-Sehwer. RM-Anl. v. 28 94,75 90,75 88,75 86,90

Eine besondere Bewegung hatte die S c h u t z g e b i e t ­
a n l e i h e ,  die in  der Vorwoche von 4,50 auf 4,05 gefallen 
war und bis zum 27. auf 3,55 absank. Seitdem konnte sie 
unter allerdings nicht besonders großen Umsätzen auf 5 % 
(Höchstkurs 1928 9,35 %, Ende 1928 6,15) Anziehen, da sich 
das Auswärtige Amt auf Grund eines Schweizer Gutachtens 
zu einer Auseinandersetzung auf diplomatischem Weg m it 
den Mandatarstaaten entschlossen hat. K o m m u n a l ­
a n l e i h e n  waren teilweise noch weiter abgeschwächt 
(Dresden, Leipzig, Magdeburg), doch waren die Kursrück­
gänge gegenüber der Vorwoche wesentlich vermindert und 
im allgemeinen eine Stagnation der Kursbewegung fest­
zustellen. Bei G o l d p f a n d b r i e f e n  und Goldkommunal­
obligationen überwogen noch immer die Kursrückgänge, von 
den in  der Vorwoche zitierten Werten veränderten sich:
8 % Kurmärk. Goldanl..................  97,75 91,80 92,20 90.50
8 % Preuß. Pfdbr. Gdpf. (41) . . 98,50 97 96,30 9o,50
4 y, % Preuß. Pfdbr. Liqu.-Pf. . . 83,50 80 7o 74,2a

Auch sonst zeigten sich festverzinsliche Werte überall 
schwach, wo keine Interventionen durehgriffen. So sanken 
beispielsweise 10 % Berl. Hyp. Gpf. S. 3 von 102,40 auf
100 75, 7 % Gothaer Grundkr. Gpf. (6) von 80,10 auf 84, die 
Liqu. Pf. der Mitteldt. Grundkr. von 76,50 auf 72,75 und 
andere Pfandbriefe in  geringerem Ausmaß. Bei den I n d u ­
s t r i e o b l i g a t i o n e n  war die Bewegung noch wechsel­
vo ller Von den in  der Vorwoche h ier aufgeführten Pa­
pieren sanken 8 % Hoesch von 90,10 auf 88, um dann wieder

auf 90 anzuziehen, und 6 % Krupp Gold von 86 auf 85,40, um
sich dann wieder auf 88,50 zu erholen. 6 % Mont Cenis er- 
reichten einen Tiefstand von 72,50 nach 78,75 und 8 /o NAG 
von 86,10 nach! 86,60. F a r b e n b o n d s  gingen zunächst von 
127,50 auf 125,50 zurück, um dann entsprechend der festeren 
Situation der Aktienmärkte auf 131 zu steigen. Einen grö­
ßeren Kursrückschlag erfuhren 8 % Conti Caoutchouc von 
93,75 auf 90,50, ähnlich 8 % Engelhardt und Klöckner (87,60 
nach 90). 6% % S i e m e n s  & H a l s k e  wurden m it 93,50
nach 99 am 23. wieder notiert.

Ausländische Renten
*>
a

1 Z
in

sf
uß

in
 % Höchst

1927

Höchst

K  u  

Tiefst

1928

n e

31.12. 24.4.

1<

30.4,

129

Bosnische Eisenb. 1914. M 5 48,50 48,50 31,00 42,50 34.75 33,25

Rumän. Gold-Anl. 1913 . M 4% 24,75 24,75 13,00 13,62 17,75 17,63

Türk. Bagdadbahn Ser. 1 M 4 29,00 29,00 13,25 14,00 9,50 8,75

Unc. Goldr. (Caisse O.) . . fl. 4 25,70 25,70 20,62 24,50 24,30 24,20

Budap. Stadtanl. 1914abg. M 4% 64,75 64,75 53,50 57,12 57,50 54,25
Mex. Bewäss.-Anl. abg. . M 4% 36,00 36,00 34,00 36,00 20,60 18,75

öst.-XJg. Staatsb. Goldpr. M 4 15,75 15,75 4,50 4,75 4,88 4,63

Elle. Westb. stfr. G. 1890 ö. fl. 4 44,50 44,50 34,50 39,50 45,13 45.25
Lembg.-Czern. steuerfrei. ö. fl. 4 26,00 26,00 10,10 11,10 8,38 8,38

Anat. Eisenb. Ser. 1 k. gr. M 4% 33,40 33,40 16,75 18,87 18,25 17,38

Arbed (Aciiries Riunlea). $ 5% 94,00 94,00 89,75 92,50 102,00 102,00

Der Auslandsrentenmarkt lag wieder sehr vernach­
lässigt und die Kurse bröckelten ohne größeres Ge­
schäft weiter ab. Bosnier, Türken, Anatolier, Mexika­
ner und ausländische Stadtanleihen schwächten sich 
weiterhin ab. 5 % Chilenen gingen sogar von 95% auf 
92 M zurück, uin dann wieder auf 94 hi anzuziehen. Im 
übrigen erlitten auch Mazedonier größere Kursverluste; 
sie gingen von 8,75 auf 7 zurück.

GELD- UND DEVISENMARKT
Die Reichsbank hat auch nach der Diskonterhöhung 

infolge der Baisseangriffe auf die deutsche Währung 
am 26. und 27. abermals RM 230 Mül. D e c k u n g s -  
r e s e r v  en verloren, so daß sich der Gesamtverlust 
in diesem Jahr auf l 1/. M illiarden gegenüber einem Zu­
gang von nur 950 M ill. i. V. stellt. In  der letzten A p ril- 
woche verminderte sich der Goldbestand um 287 M ill. 
(in der Vorwoche um 251) auf 1892 Mill., während die 
deckungsfähigen Devisen einen Zugang um 59 auf 
99 M ill. aufweisen. Sonstige Auslandswechsel dürften 
nur einen unbedeutenden Abgang erfahren haben Der 
Bereitschaftskredit, der seit Jahr und Tag in  New York 
der lteichsbank zur Verfügung steht, brauchte noch 
immer nicht beansprucht zu werden. Denn der Umlauf 
an Reichsbanknoten stieg zum Ultimo um 713 M ill. auf 
4631)4 M ill., so daß die gesetzliche Deckung durch 
Gold allein 40,8 % (gegen 55,6 in  der Vorwoche und 
zu Ultimo März sowie gegen 46,3% am 30. A p r il des 
Vorjahres), durch Gold und deckungsfähige Devisen 
43 % (gegen 56,6 in der Vorwoche und am vorigen 
Ultimo, sowie gegen 50,1 % i. V.) betrug. Dazu flössen 
aber auch 48 M ill. Rentenbankscheine in  den Verkehr, 
so daß ih r Umlauf auf 489 M ill., der G e s a m t n o t e n -  
u m l a u f  an Reichsbank- und Rontenbankscheinen auf 
5,12 Milliarden stieg. Dieser um 760 M ill. gegenüber 
der Vorwoche ausgeweitete Notenumlauf w ird  durch 
Gold a lle in 'nur m it 36,9 %, durch Gold und deckungs­
fähige Devisen m it 38,9 % gedeckt.

H ie lt sich auch der Notenumlauf somit um 200 M ill. 
unter dem vom Quartalsultimo und nur um 100 M ill. 
über dem Vorjahrsstand, — auch die Giroguthaben sind 
m it einer Abnahme um 184 M ill. auf 585 M ill. nur um 
etwas über 100 M ill. höher als am Quartalsultimo und 
nur um 30 M ill. höher als iim Vorjahr —, so zeigt die 
K a p i t a l a n l a g e  der Bank eine recht bedenkliche 
Zunahme um 832 M ill. auf 3282 M ill., bedenklich ins­
besondere, weil schon in  der dritten Aprilwoche ein 
Zugang um 38 M ill. und in der zweiten nur ein geringer 
Rückgang um 70 M ill. zu verzeichnen war. D ie 
W e c h s e l  erhöhten sich um 551 Mill., die diskontierten
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Schatzwechsel um 60 M ill. Das bedeutet ein Anwachsen 
des schon in  der Vorwoche um 118 M ill. angeschwplle- 
nen Wechselportefeuilles um 611 M ill.

W  echselzugang 1929 1928
15.—31. März . . . . . . .  633 651
15.—30. A p ril . . . . . . .  729 244

Auch die L o m b a r d s  haben einen Zugang um 221 
auf 262 M ill. erfahren, worunter sich jetzt auch 14 M ill. 
lombardierte Keichsschatzanweisungen befinden. De­
visenkäufe und Finanznot des Reichs haben also in­
direkt zu einer außerordentlich starken Beanspruchung 
der Reichsbank geführt.

erwähnte steigende R e p o r t  f ü r  D o l l a r  gegen 
Reichsmark Einmonats- und besonders Dreimonatsgeld 
erreichte am 29. einen Höchststand, um dann etwas 
schwächer, aber immer noch sehr hoch zu schließen.

Entscheidend fü r  die ganze Geldmarktsituation 
waren in dieser Woche wieder die Vorgänge am D e ­
v i s e n m a r k t .  Am Tag der Diskonterhöhung sank 
der Dollarkurs in Berlin  von 4,2175 auf 4,2150, aber 
schon am nächsten Tag erfolgte ein plötzlicher Baisse­
vorstoß auf die Reichsmark, so daß die Reichsbank bei 
einem Dollarkurs von 4,2180 an zwei Tagen über 
RM 150 M ill. Devisen zur Verfügung stellen mußte.
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1913»)
1927 30. April 
192815.

23. „
30. »
7. Mai

1929 28. März 
7. April 

15. „
23. . ■

5,88
5
7
7
7
7
e a
654
6 Î

)6 '/2

6,88
7

30. „  *)7>4
*> Staatl. u. pri» . 

*) ab 25. 4.: 7‘/« biw.

8
8
8
8
7 54 
7^ 
71i 
7Kz
oy2

1068
1850
2019
2041
2041
2041
2683
2580
2430
2179
1892

101,2
85.6
85.6
85.6
85.6

129.7 
140,9 
154,3 
163,0
172.7

Guthaben einschl. ßepara t-A g t. —
8V„

170.6 
194,1 
169,3
167.7
197.7 
36,0
33.7
23.7 
39,9 
99,4

1136
2068
2249
2036
2493
2281
2296
2148
2121
2239
2790

85.5
66.6
39,6
36.0

102,8
39,2

135.1 
96,5

121.1
41.0 

262,1 
*> 1913:

95.8 283,1 32,2 26,9 206,5 1958 668,0 58,6 54,5 _  88
92.9 103,3 40,2 6,7 411,4 3676 581,6 185,5 50,3 55,0 1060
94.0 66,9 51,0 23,2 476,9 3997 613,9 196,1 50,5 55,4 576
94.0 83,1 68,0 27,8 376,0 4741 671,1 190,6 54,3 58,8
94.0 70,8 16,3 8,7 572,6 4409 557,9 193,3 46,3 50,1
94.0 66,9 42,5 17,6 540,5 4239 460,5 189,5 48,1 52,8
93.1 107,0 11,7 8,5 539,1 4822 478,1 223,5 55,6 56,4
93.1 114,0 37,3 18,5 549,2 4447 668,5 237,6 58,0 58,8
93.0 133,8 44,7 22,6 414,5 4437 670,3 252,3 58,6 59,2
93.0 153,8 56,5 29,3 484,8 3919 769,3 262,6 55,6 56,6
93.0 134,5 8,8 7,2 526,6 4631 585,1 290,6 40,8 43,0

Eeichakasaen-Scheine. — * ) ............................... ....... '

556
609
583
504
465
456
441

149
183
182
179
185
183
189
182
178
178

890
718
864
854
872
875
967
962
946
928

6000
5637
5619
5351
6076
5881
6482
6056
5725
5547

489cal88ca962 <*6270
Jahresdurchschnitt — *) Einschi, der Bestünde der lle ichsbank

Die Diskonterhöhung zog eine Erhöhung der B a n  k -  
z i n s e n m it sich. Die Berliner Stempel Vereinigung er­
höhte die Habenzinsen fü r  täglich fä llige Guthaben in  provi­
sionsfreier Rechnung von 3% auf 4% %>, in  proVisions- 
Pflichtiger Rechnung von 4 auf 5 % und die Zinsen der 
Sparkonten von 5 auf 6 %■ Auch fü r Sollzinsen t r i t t  auto­
matisch eine Erhöhung des jeweiligen Satzes um 1 % ein. 
Bei der S e e h a n d l u n g  wurde der Satz fü r tägliche 
Gelder von 4 auf 4% %, soweit sie aber über den Ultimo 
stehen blieben, von 6 auf 7 % erhöht m it Rückwirkung fü r 
alle seit dem 5. A p ril eingezahlten Beträge. Die zusätzliche 
je rgü tu ng  fü r  tägliche Gelder, die auch über Ultimo Mai 
bei der Staatsbank bleiben, beträgt fü r  die Aprilperiode 
% gegen bisher % %. Für f e s t e  E i n l a g e n  sind die 
Sätze um 1 % heraufgesetzt worden: Einlagen fest fü r 
einen Monat also auf 7% %, fü r  zwei Monate auf 7% %, fü r 
drei Monate auf 7% %. Darlehen auf einen Monat fest m it 
dem Recht iederzeitiger Einzahlung werden auf der Debet­
seite m it 8% %, auf der Kreditseite m it 5% % berechnet, 
Darlehen nach Monatsbeginn bis vor Monatsende m it 7 % 
im Debet (gegen 6 % bisher), auf der Kreditseite m it 5% % 
(«egen 4% %).

Auch der P r i v a t d i s k o n t s a t z ,  der am Tag 
der Diskonterhöhung von 6% auf 7 % heraufgesetzt 
Worden war, wurde in den nächsten Tagen noch suk­
zessive um je */8 % bis auf 1% %, also fast wieder auf 
den erhöhten Reichsbankdiskontsatz gesteigert. W ar 
man bereits in der Vorwoche wegen des Abzugs der 
170 M ill. Bankgelder an das Reich und wegen der bis­
herigen Reichsmarkverkäufe auf einen s c h w e r e n  
U l t i m o  gefaßt gewesen, so bewirkten die neuen Dol­
larkäufe am 26. und 27. eine weitere Beengung des 
Geldmarktes, so daß Ultimogeld am 29. auf der Basis 
v°n 9 bis 11% gehandelt wurde. Am Ultimo selbst 
stellte sich Tagesgeld auf 8%—10% %, und am 1. 
machte sich wie gewöhnlich sogar noch eine stärkere 
Nachfrage geltend. Monatsgeld bedang etwa 8% bis 
9% %, und der Privatdiskontsatz wurde bei weiterem 
Angebot seit dem 29. unverändert mit 7% % fest­
gesetzt. D ie Geldsätze zum Ultimo waren also höher 
üls zum März-Ultimo und zum April-U ltim o des V or­
jahrs, aber trotz der Geldabzüge durch die Vorgänge 
am Devisenmarkt entstanden in  der Geldversorgung 
zum Te il wohl infolge der umfangreichen Vorberei­
tungen keine Schwierigkeiten. Der in der Vorwoche

Nach den Angstkäufen, die Freitag nachmittag in  dem 
unkontrollierten Freiverkehr stattfanden, in  den 
die Großbanken nicht mehr eingriffen, kam bereits am 
Montag wieder Angebot an Devisen auch von anderen 
Seiten als der Reichsbank auf den Markt, und am 
Dienstag und Mittwoch wurde die Reichsbank kaum 
noch in  Anspruch genommen. Zu r Beunruhigung trug 
das plötzliche Fehlen von Dollarnoten bei, deren Notiz 
nach einem Freitagkurs von 4,2390 am Sonnabend 
wegen Materialmangel gestrichen werden mußte. Am
1. Mai betrug der Kurs fü r große Dollarnoten 4,2370. 
Die Devisenkurse stellten sich in  Berlin pro Wäh­
rungseinheit:

Dollar
6. 3. 17.4. 24. 4. 25. 4. 26. 4. 1. 5.

. 4,2150 4,2170 4,2175 4,2150 4,2180 4,2175
Pfund . 20,450 20,472 20,470 20,459 20,472 20,468

Im  übrigen waren die Bewegungen am internatio­
nalen Devisenmarkt gering, London gegen New York 
stellte sich fast unverändert auf 4,8530, die Peseta 
blieb noch immer sehr niedrig m it 60,65 nach 60,15 
in  Berlin.

BANKBILANZEN ENDE MÄRZ
Zum Quartalsultimo zeigen die Bilanzen der Großban­

ken eine auffallend g e r i n g e  K r e d i t o r e n e r h ö h u n g ,  
die in  Anbetracht der technischen Veränderungen einem 
Kreditorenrückgang gleichkommt. E in genaues B ild  erhält 
man fre ilich  aus den Monatsbilanzen nicht, weil die Z iffern 
der Mitteldeutschen Creditbank zum erstenmal seit Novem­
ber wieder teilweise, aber nicht vollständig in  denen der 
Commerzbank m it erfaßt sind. Der Kreditorenvermehrung 
der Commerzbank um 125 M ill. sind also die Kreditoren­
ziffe rn  der Mitteldeutschen von 226 M ill. im November ent­
gegenzuhalten, und bei der Deutschen Bank sind die Kredi­
toren sogar um 22 M ill. zurückgegangen, obwohl nach der 
Fusion m it der Osnabrüeker Bank deren Kreditoren (Ende 
Februar 35 Md 11.) hinzugekommen sind. Absolute Verminde­
rungen zeigen vor allem die Guthaben von Banken und 
Sparkassen und die seitens der Kundschaft bei D ritten  be­
nutzten Kredite, ferner von den sonstigen Kreditoren die 
m ittelfristigen, auf die der größte Teil der A u s l a n d s -  
s e l d e r  entfällt. Eine Kreditorensteigerung weisen nur 
die Disconto- nud die Danatbank auf. In  unserer Tabelle 
sind wieder die Noveraberziffern ohne die der Mitteldeut­
schen, in  Klammern aber einschließlich der Mitteldeutschen 
aufgeführt:
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Nov. Nov. Dez. Febr. März
6 Großbanken (7 Banken) In Millionen RM
Kreditoren . . - . (9776) 9 551 10 028 10 185 10 401

„  bis 7 Tage . (3270) 3 205 3 759 3 663 3 823
„  bis 90 Tage . (4777) 4 626 4 377 4 788 4 755
„  über 90 Tage . (475) 467 676 391 503

Bilanzsumme . . . (11 330) 11065 11572 11729 11969
Kasse, Notenbk. . (220) 210 400 201 226
Wechsel . . . . . (2543) 2 539 2 622 2 819 2 644
Nostroguthaben . (1122) 1047 1194 1094 1243
Reports, Lombards . (712) 689 705 644 657
Warenvorschüsse . . (1313) 1311 1479 1496 1526
Debitoren . . . . . (4779) 4 690 4 450 4 823 5 006

Unter den A n l a g e n  ist besonders der R ü c k g a n g  
d e r  W e c h s e l  auf die Dezemberziffer bemerkenswert. 
(Auch bei der Commerzbank Abnahme um 13 M ill. bei 
einem Wechselportefeuille der Mitteldeutschen im November 
von 44 M ill.) Dies geht Hand in  Hand m it der Zunahme 
des Wechselportefeuilles der Reichsbank, weniger m it der 
Abnahme der Wechselziehungen im ersten Quartal 1929 
gegenüber dem Vorjahr. Denn die eigenen Indossaments- 
Verbindlichkeiten der Großbanken sind von 841 auf 1030 
M ill. (bei der Comtaerzbank davon nur um 24 M ill.) ange­
wachsen. Die verstärkten Rediskontierungen dürften zum 
Teil die März-Devisenkäufe — die Nostroguthaben sind um 
fast 150 M ill. gestiegen (davon die der Commerzbank um 
23 M ill. bei insgesamt 75 M ill. der Mitteldeutschen im No­
vember) — widerspiegeln. E in Te il der Rediskontierungen 
mag auch auf die Beanspruchung der Banken durch das 
Reich zurückzuführen sein. Die Bestände an Reichsschatz­
anweisungen haben außer bei der Reichskrediit-Gesellschaft 
überall abgenommen, die Debitoren sind indessen um 
183 M ill. vermehrt (wovon auf die Commerz bank nur 
34 Müll, bei 88 M ill. der Mitteldeutschen entfallen). Bis 
zum Quartalsultimo war bekanntlich etwa ein D ritte l des 
150-Mill.-Kredits an das Reich einzuzahlen.

KAPITALISATIO N DER „AMERICAN I. G.“
Die „ A m e r i c a n  I. G.“  hat 6 M ill. Stück nennwertlose 

Stammaktien: 3 M ill. B-Aktien, die nur m it einem Zehntel 
dividendenberechtigt sind, sind vo ll begeben, von den 3 M ill. 
Stück vo ll dividendenberechtigten A-Aktien aber nur 400 000 
Stück. Da die beiden Aktien-Kategorien dasselbe Stimm­
recht haben, kann angenommen werden, daß die B-Aktien 
m it dem geringeren W ert die Funktion haben, die Kontrolle 
des Unternehmens zu sichern. Sie sind wohl der deutschen 
I. G. als Gegenleistung fü r  ihre Sacheinlagen gegeben worden. 
Übernehmer der 400 000 A-Aktien sind dagegen die amerikani­
schen Banken und die beteiligten Industrieuntemehmungen, 
wahrscheinlich darüber hinaus aber auch die deutsche I. G. 
Weitere 510000 A-Aktien sind reserviert fü r  den Umtausch 
der jetzt emittierten Wandel-Anleihe. Die $ 30 M ill. 
5% proz. Bonds verzinsen sich bei ihrem Emissionskurs von 
95 % m it weniger als 6 % (sie sind am 1. Mai 1949 zu pari 
fä llig ). E in weiterer Anreiz fü r  die Zeichnung is t daher 
notwendig gewesen. Die Bonds sind von 1931 bis 1939 in 
Stammaktien A  umtauschbar, 1931 erhält man fü r  $ 1000 
Bonds 17 Stammaktien, in  jedem der folgenden Jahre eine 
Aktie  weniger, endlich 1938 nur 10 Stück. Damit der Um­
tausch lohnend wird, müßte eine A-Stammaktie im Jahr 1931 
einen W ert von $ 60 haben (17mal $ 60 erhält man fü r  
$ 1000). Das, ja noch mehr w ird  zweifellos erwartet, sonst 
wäre der Emissionserfolg nicht verständlich. Aus dieser 
Bewertung der A-Stammaktien fo lg t aber der re la tiv  große 
W ert der schon bisher begebenen Aktien. Die 400 000 
A-Aktien, deren Kaufpreis ebensowenig bekannt ist wie die 
Übernehmer, repräsentieren bei einem W ert von $ 50 fü r  
die A-Aktie  $ 20 M ill., die 3 M ill. B-Aktien, entsprechend 
kapitalisiert, $ 15 M ill. Durch diese Rechnung kommt man 
fü r  alle bisher begebenen Anleihen und Aktien abzüglich 
Disagio imd Unkosten auf einen Jetztwert von $ 60 Mill., 
der auch in  der Eröffnungsbilanz angegeben w ird. Die 
deutsche I. G. erhält außerdem die unbeschränkte Option auf 
1 M ill. Stück A-Aktien zum Kurs, der sich jeweils ent­
sprechend der Anleiherelation berechnen läßt. Der Zweck 
dieser Bestimmung is t nicht ganz verständlich, da die Aus­
übung der Option $ 60 bis 100 M ill. kosten würde, also fü r 
die deutsche Gesellschaft kaum erschwinglich ist.

GRAMMOPHON-GERÜCHTE 
' In  der Woche des allgemeinen Kursrückgangs, als Repa- 

rations-, Devisen- und Geldmarktsorgen die Stimmung der 
Börse beeinflußten, konnten die P o l y p h o n -  Aktien stark

anziehen. Sie erreichten am 30. A p ril einen Kurs von 490 % 
gegenüber 420 vor zehn Tagen. Gerüchte über ausländisches 
Interesse fü r  Polyphon haben die Kurssteigerung begleitet: 
Einer der großen Weltkonzerne der Grammophonindustrie 
sollte fü r  Polyphonaktien Interesse zeigen, ja sogar ein 
festes Kaufangebot zu einem weit über dem jetzigen Börsen­
kurs liegenden Kurs gestellt haben. Gleichzeitig waren an 
der New Yorker und Londoner Börse Gerüchte über die 
Konzentration der Welt-Grammophonindustrie verbreitet, wie 
ja auch die Hausse der Polyphonaktien in  London und New 
York eine Parallele hat: Auch an diesen Börsen ist bei 
wenig günstiger Allgemeintendenz eine Aktie, die Columbia, 
von £  14/4 auf £  17 gestiegen (also auf 3400 % !). An­
geblich soll eine Fusion zwischen den bisher konkurrierenden 
beiden größten Gruppen, der V ik to r Talking-Gramophone- 
Gruppe einerseits und der Columbia-Gruppe andererseits be­
vorstehen. Die Columbia-Aktien sind vor etwa einem Jahr 
an der New Yorker Stock-Exchange eingeführt worden, und 
seither befinden sich über 50 % des Kapitals in ame­
rikanischen Händen. Man weiß allerdings nicht, ob eine 
Gruppe tatsächlich die M ajorität besitzt oder ob diese noch 
zersplittert ist. V ik to r Talking, die die M ajorität der eng­
lischen Gramophone-Gesellschaft besitzt, wurde bekanntlich 
im Januar dieses Jahres von Radio übernommen. Soll Radio 
die Möglichkeit haben, auch noch die fast ebenso große 
Columbia-Gruppe (gesamte Börsenbewertung £  34 M ill.) zu 
übernehmen? In  diesem Fall hätte man es m it einem den 
ganzen W eltm arkt beherrschenden T rust zu tun, dem in 
Deutschland Lindström und Electrola angehören würden. Die 
Angliederung von Polyphon wäre dann ein sehr nahe­
liegender Schritt zur Ausschaltung jeglicher Konkurrenz. 
Ausländisches Interesse besteht bekanntlich bei Polyphon 
schon seit längerer Zeit, die Bankhäuser Martin Schiff und 
Gebr. Arnhold, der Generaldirektor Borchärdt und die eng­
lische Union Corporation bilden zusammen die Majoritäts­
gruppe. — Vorerst handelt es sich bei a ll diesen Plänen nur 
um Börsengerüchte. Die Aussichten der Vereinigung von 
Gramophone und Columbia werden sogar im Augenblick nach 
jüngsten Nachrichten der New Yorker Börse weniger günstig 
beurteilt.

ÖSTERREICHISCHE ALPINE MONTAN-GESELLSCHAFT
Aus W i e n  berichtet unser Mitarbeiter:
Nach einer Pause von vier Jahren nimmt die A l p i n e  

M o n t a n g e s e l l s c h a f t  die D i v i d e n d e n z a h l u n g  
w i e d e r  a u f .  Es werden S 0,80 gleich 4% auf die A ktie  zu 
S 20 verteilt. Die Ausschüttung erfordert insgesamt S 2,4 Mill., 
während vor dem Krieg Über S 18 M ill. verteilt wurden. Und 
es ging ein zäher Kampf dem Dividendenbeschluß voraus, dem 
wohl weniger, wie in den Wiener Blättern zu lesen war, die 
Vereinigten Stahlwerke, die die Mehrheit der Aktien besitzen, 
widerstrebt haben — fü r sie is t die Frage, ob RM 34 M ill. D iv i­
dende ihnen zufließen oder nicht, wohl von ziemlich geringem 
Interesse —, sondern die Werksleitung hat den natürlichen 
Wunsch bekundet, die Mittel zusammenzuhalten. Aber die 
Escompte-Gesellschaft als Vertreterin des geschlossenen Min­
derheitspaketes hat darauf gedrängt, daß die im Vorjahr ge­
gebene Zusage auch eingehalten wird, um den darniederliegen­
den Effektenmarkt nicht neuerlich zu enttäuschen. Die Aktie 
verzinst sich mit kaum 2 %. Die Dividende ist ehrlich verdient, 
denn es sind sichtbar 8,6 M ill. abgeschrieben worden, was die 
Vorkriegsabschreibungen übersteigt. Das vergangene Jahr 
war verhältnismäßig günstig und auch die Aussichten des lau­
fenden Jahres sind gut, aber die Alpine w ird wohl schwerlich 
jemals wieder in die Nähe ihrer Vorkriegserträgnisse gelangen. 
Denn damals konnte sie — mit Ausnahme von Grobblechen, 
Draht und gelegentlichen Auslandslieferungen — fast die ganze 
Erzeugung im ?oll- und kartellgeschützten Inlandsmarkt ab­
setzen, und heute muß sie nahezu drei V ie rte l ihrer Produk­
tion direkt oder indirekt mit Avi-Vergütungen ins Ausland lie­
fern. Daß sich das Verhältnis des Absatzes zu Inlandpreisen 
und zu Ausfuhrpreisen im abgeläufenen Jahr etwas gebessert 
hat, trug neben der wesentlich größeren Beschäftigung und der 
W irkung der auf Ermäßigung der Gestehungskosten berechne­
ten Investitionen dazu bei, daß 10,69 M ill. gegen 5,28 M ill. im 
Vorjahr fü r Abschreibungen und Reingewinn verdient wurden. 
Der Durchschnittserlös — bei weit höheren Inlandpreisen als 
einst — kommt im abgelaufenen Jahr zum erstenmal dem Vor­
kriegserlös nahe. Aber von der Steigerung der Unkosten gibt 
die Feststellung der Alpine ein Bild, daß an Steuern und sozia­
len Lasten je Arbeiter S 721 gegen 557 vor dem Krieg gezahlt 
werden, und dabei erfordert ¡die Körperschaftssteuer angesichts 
der Ertraglosigkeit der letzten Jahre nur ein Sechstel des Vor­
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kriegserfordernisses. Die Erzeugung und die Fakturensumme 
haben zum erstenmal, vom Roheisen abgesehen, die Mengen 
des letzten Vorkriegsjahres erreicht oder überschritten, was, 
wenn man bedenkt, daß die ersten Nachkriegsjahre die Erzeu­
gung auf die Hälfte bis ein Drittel senken, immerhin ein be­
achtenswertes Ergebnis ist. Erzeugung 1928 in 1000 t: Kohle 
1072 (1027: 942), Erze 1913 (1584), Roheisen458 (430), fertige 
Walzware 279 (220), verkauftes Halbzeug 70 (68). Die Alpine 
ist eben dank ihrer starken Investitionstätigkeit, die auch im 
letzten Jahre sichtbar noch etwa 9,2 Mill. betragen hat, wieder 
wettbewerbsfähig geworden und die Bestellungen der Bundes­
bahnen und der Gemeinde Wien sorgen fü r Absatz. Die bilanz­
mäßige Lage ist günstig. Die Anlagen stehen mit 105,8 M ill. 
zu Buch gegen 134,4 Mill. vor dem Krieg. An Wertpapieren, 
hauptsächlich die Dreiviertelmehrheit der Graz-Köflacher 
Eisenbahn und Bergbaugesellschaft, sind 4,9 M ill. ausgewiesen. 
Bie Vorräte betragen 20,5 M ill. gegen 13,8 M ill. vor dem Krieg, 
K a \  ußenstände 21,9 gegen 8 M ill. und die Schulden 22,1 gegen 
5,3 M ill. Dazu kommt die 7 %ige Dollaranleihe im Betrag von 

34,1 M ill. Bel 60 M ill, Aktienkapital betragen die offenen 
Rücklagen 34,86 M ill.

DER AMERIKANISCHE GELDMARKT
Wieder ist ein Monat vergangen, ohne daß sich an 

der Situation des G e l d m a r k t e s  und der E f  f  e k - 
e n b ö r s e  i n  N e w  Y o r k  das geringste geändert 

hätte. Mit dem 7. Februar hat die jetzige P o litik  der 
Reserve-Banken begonnen: Damals haben sie zuerst 
ihre seither öfter wiederholte Warnung veröffent­
licht und das Uberhandnehmen der Spekulation und die 
©norme Höhe der Maklerdarlehen als Gefahr fü r die 
amerikanische Prosperität gekennzeichnet. Die natür­
lichste Folgerung aus dieser Ansicht, die Erhöhung 
ihres Diskontsatzes, haben die Reserve-Banken aber 
nicht gezogen, es ist im wesentlichen bei einer un­
mittelbaren (zumeist geheimen) Beeinflussung der 
Mitgliedsbanken geblieben. Die W irkung war, daß die 
Mitgliedsbanken in  immer geringerem Umfang die Be­
dürfnisse der Börse befriedigten, ohne die Bedürfnisse 
selbst damit zu beeinflussen. D ie Börse mußte nur 
immer höhere Sätze fü r Maklerdarlehen gewähren, zu 
Ende des Monats März sogar bis zu 20 %. Im A p ril 
schien die Geldmarktlage etwas gebessert, aber die 
Anforderungen des Monatsendes konnten wieder nur 
b©i einem call money-Satz von 15 bis 16 % gedeckt 
werden, und Monatsgeld kostete während der ganzen 

etwa 9 %• Erste Warenwechsel waren kaum unter 
, . bi® 6 % unterzubringen, der niedrige Rediskontsatz 
mieb also fü r  das Ausland bedeutungslos. (Er hat nur 
die Bedeutung, daß die amerikanischen Mitgliedsban­
ken innerhalb der ihnen zugestandenen Rediskonte Ge­
winne erzielen.) Der Kampf um die P o litik  der Re­
servebanken setzte sich während der ganzen Zeit fort, 
Interpellationen und Beschlüsse des Kongresses, Kund­
gebungen führender Bankiers, Untersuchungen in 
großen Zeitungen führten aber zu gar keinem Ergeb­
nis. Die Situation in  W all Street ist etwa dieselbe wie 
vor drei Monaten, zu Anfang Februar. Die amerikani­
sche W irtschaft hat unter den Kämpfen auch nur rela­
tiv  wenig gelitten, der Zinsfuß, zu dem sie ihren Geld­

bedarf befriedigt, ist zwar seit Anfang des Jahres um 
etwa 1 % gestiegen, liegt aber noch immer unter dem 
in den meisten europäischen Ländern geltenden Zins 
(mit Ausnahme Frankreichs). Der Leidtragende in der 
Zwischenzeit war das Ausland, der hohe Zins in  New 
York ließ immer mehr Kapitalien aus Europa zurück­
fließen. In  der jüngsten Zeit hat sich zwar die Lage 
in zwei europäischen Geldzentren, in London und 
Amsterdam, etwas gebessert. Von anderen europäi­
schen Märkten setzt sich aber der Abfluß fort, wie aus 
den Diskonterhöhungen in Wien, Budapest und zuletzt 
in Berlin  zu sehen ist. D ie P o litik  der Reservebanken 
ist damit ein eminent europäisches Problem geworden. 
Der jüngste Monatsbericht des Reserve Board spricht 
auch in  richtiger Erkenntnis dieses Sachverhalts von 
dem Unwillen der Reservebanken, Gold aus Europa 
heranzuziehen. Es ist aber heute ungeklärter als je, 
wie die Reservebanken dagegen einschreiten können, 
denn die New Yorker Effektenbörse füh lt sich bei 
allen Krediteinschränkungen und hohen Zinsen bisher 
recht wohl.

CITYBRIEF
Von unserem Korrespondenten

L o n d o n ,  den 30. A p r il 1929
Der Londoner G e l d m a r k t  war Ende A p r il recht 

flüssig. Die Krise der Pariser Reparationskonferenz, 
die Erhöhung des Reichsbankdiskonts und die am letz­
ten Freitag erfolgte Abschwächung der Reichsmark 
haben auf die C ity nur ganz geringen E influß gehabt. 
Man ist wohl weit davon entfernt, diese Faktoren m it 
G leichgültigkeit zu betrachten, jedoch zieht man eine 
sachliche und ruhige Beurteilung der Situation vor. 
Zur Erleichterung des Marktes trägt die ständige Festi­
gung der Goldposition der Bank von England bei. Die 
Bank konnte am letzten Montag £ 1 M illion in Gold­
sovereigns, die fü r  die Bank von Südafrika bereits 
vor vielen Wochen beiseite gelegt worden war, wieder 
in ihren Bestand aufnehmen. Sie hat außerdem heute 
£ 368 972 südafrikanischen Barrengoldes auf dem offe­
nen Londoner Markt erworben, und in  den nächsten 
Tagen dürften die bereits angekündigten £ 1 M illion 
Goldsovereigns aus Australien ankommen. A u f diese 
Weise w ird  die Bank seit der Diskonterhöhung auf 5% % 
ihren Goldbestand um fast £ 8  % Millionen erhöht 
haben. V or allem aus diesem Grund sieht man hier der 
Geldmarktentwicklung im Mai verhältnismäßig opti­
mistisch entgegen, wenn man auch keineswegs die 
vielen Unsicherheitsfaktoren, die im Augenblick vor­
herrschen, unterschätzt.

Kurzfristige  Wechsel wurden bei größerer französischer 
Nachfrage in  den letzten Tagen meist zu 5 % umgesetzt, wäh­
rend Dreimonats- und Sechsmonatsbankwechsel 55/ie % bzw. 
5 / i % notierten. Bei Tagesgeld machte sich naturgemäß gegen 
Monatsultimo eine etwas größere Anspannung geltend.

Der E m i s s i o n s m a r k t  ist während der Berichts, 
woche wieder etwas weniger aktiv als in  der vorangegange­
nen Woche gewesen. Als einzige nicht-inländische Anleihe 
wurden £ 1,6 M ill. 5proz. Bonds der Stadt Melbourne, rück-
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•) Parität —

zahlbar im Jahr 1954, zum Preise von £ 93,10 pro 100 auf­
gelegt. — Eine der vielversprechendsten der rhodesischen 
Kupferbergwerke, die Roan Antelope Co., hat vor kurzem 
eine Kapitalerhöhung beschlossen. Sie bietet jetzt den alten 
Aktionären 1,139 M ill. neue 5-sh-Aktien im Verhältnis von 
1 zu 3 zum Preise von 39 sh an. Dies bedeutet einen kleinen 
Bonus, da der augenblickliche Marktwert 44 sh 6 d beträgt.

Die bevorstehenden Parlamentswahlen halten die Ge­
schäftstätigkeit an der S t o c k  E x c h a n g e  weiterhin in  
engen Grenzen. Im allgemeinen ist aber während der Be­
richtswoche die Tendenz behauptet gewesen. Nur zuletzt war 
bei britischen Staatspapieren eine leichte Abschwächung zu 
verzeichnen, und zwar infolge des wieder ungünstigeren New 
Yorker Einflusses. Die Kursentwicklung deutscher Papiere 
zeigt, daß man auch an der Stock Exchange die Pariser Repa­
rationskonferenz sehr ruhig beurteilt. Die führenden Werte 
sind wohl während der letzten Tage schwächer gewesen, aber 
gerade zuletzt ist wieder eine leichte Erholung eingetreten. 
Die Dawes-Anleihe is t immerhin im Laufe der Berichtswoche 
von 104 auf 102%, die Kalianleihe von 105% auf 10414, die 
6proz. Hamburger Anleihe von 9714 auf 97, die Berliner An­
leihe von 9314 auf 93 und die Dresdner Anleihe von 8614 
auf 85 zurückgegangen. Die Kaffeekrise in  Brasilien führte 
zu einer stärkeren Abschwächung brasilianischer Anleihen, 
so zum Beispiel der 4proz. von 1889 von 5754 auf 53. Auf 
dem Markte fü r Industrieaktien war zuletzt eine ziemlich 
starke Hausse der führenden Grammophonaktien zu verzeich­
nen. Columbia Graphophone sind im Laufe der letzten 
Woche von 1414 auf 18 und Gramophone Company von 16% 
auf 18% gestiegen. Größere Umsätze wurden auch in  Werten 
der Elektroindustrie getätigt. Jedoch ist bei diesen zuletzt 
eine stärkere Reaktion erfolgt. General Electric Aktien haben 
sich von 64 auf 59/6 abgeschwächt; Aktien der Associated 
Eleetrieal Industries waren zunächst sehr gesucht, sind aber 
ebenfalls zuletzt schwächer gewesen, so daß sie sich per Saldo 
nur von 49/3 auf 51 befestigt haben.

PARISER BÖRSE
Von unserem Korrespondenten

P a r i s ,  den 29. A p r il 1929
Die Geldnehmer empfinden immer deutlicher, daß 

der f r e i e  Ge l d  m a r k t  nicht mehr so reichlich wie 
früher m it disponiblen Geldmitteln versehen ist. Dem­
gegenüber muß festgestellt werden, daß der letzte Aus­
weis der B a n k  v o n  F r a n k r e i c h  eine besonders 
günstige Lage des Zentralnoteninstituts zutagetreten 
läßt. Das Wechselportefeuille der Bank is t im Laufe 
der Berichtswoche um Fr. 99,5 M ill. zurückgegangen. 
Die Devisenreserven haben zwar um Fr. 932,5 M ill. 
abgenommen, die verausgabten Devisen sind aber 
hauptsächlich zu Goldkäufen verwendet worden. So­
mit haben die Goldbestände der Bank um Fr. 775 M ill. 
zugenommen, was ihren Gesamtbetrag auf die Höhe 
von Fr. 85 098 M ill. bringt. Das Deckungsverhältnis ist 
von 42,21 % auf 43,27 % gestiegen und hat damit eine 
neue Rekordziffer erreicht.

Die B ö r s e  hat eine schwere Woche durchzumachen 
gehabt. Die Kurse haben auf der ganzen L in ie  
empfindlich nachgegeben und nur einzelne, sehr 
wenige Papiere sind von Kursverlusten verschont ge­
blieben. Diese allgemeine B a i s s e  ist hauptsächlich 
durch die ungünstige Wendung der Pariser Repa­
rationsverhandlungen hervorgerufen worden. M itte l­

bar hat sich der Pariser Markt auch durch die Ereig­
nisse an den deutschen Finanzplätzen beeinflussen 
lassen. Es wurde hier befürchtet, daß Deutschland 
zu Verkäufen von früher erworbenen französischen 
Werten schreiten könnte, was selbstverständlich ohne 
neue Preisabschläge nicht möglich wäre. Die gegen­
wärtige technische Lage an der Pariser Börse hat 
ihrerseits zur Schwäche des Marktes beigetragen. 
Große Verluste der letzten Wochen verursachen Not­
verkäufe, die wegen der bevorstehenden Liquidation 
immer zahlreicher werden. Käufer finden sich da­
gegen nur selten, da das große Publikum alles 
Interesse fü r die Börse verloren zu haben scheint.

Die f r a n z ö s i s c h e n  R e n t e n  haben diesmal der 
allgemeinen Tendenz nicht widerstehen können. Es notierten: 
3proz. Rente 73,55 (— 0,50), 4proz. Rente 1918 86,40 (— 0,50), 
5proz. Rente 1920 118,55 ( — 1,02). Die B a n k e n  haben 
auf der ganzen L in ie  nachgegeben: Banque de France 24 750 
(— 1175), Crédit Lyonnais 3015 (— 165), Crédit Foncier 
5150 (— 435), Banque de Paris 3260 (— 215). E i s e n ­
b a h n g e s e l l s c h a f t e n  haben, wie immer, nur verhält­
nismäßig geringe Kursveränderungen zu verzeichnen: Est 
1112 (— 31), Nord 2525 (— 70), P.L.M. 1445 ( -  21). Trotz 
neuen sehr günstigen Exploitationsaussichten haben die 
E l e k t r i z i t ä t s w e r t e  zu zahlreichen Realisierungen 
Anlaß gegeben: Compagnie Générale d’E lectricité 3510 
(— 300), Compagnie Parisienne de D istribution 2715 
(— 225), Thomson-Houston 1020 (— 97). Von der M e t a l l ­
i n d u s t r i e  w ird  wieder ein Mangel an Arbeitskräften 
angezeigt. Die Börsentendenz erwies sich aber stärker als 
die wirtschaftliche Konjunktur und die Metallwerte gaben 
alle nach: Aciéries de Longwy 2340 (— 130), Denain-Anzin 
3005 (— 375), Citroën 1865 (— 210). K o h l e n w e r t e  
waren recht empfindlich betroffen: Lens 1278 (— 132),
Courrières 1558 (— 70), Béthune 10 700 (— 405). Die Be­
kanntmachung des Abschlusses des deutsch-französisch­
schweizerischen Abkommens auf dem Gebiet der Farben­
industrie vermochte die c h e m i s c h e n  W e r t e  nicht 
gegen die allgemeine ungünstige Tendenz zu schützen: 
Péchiney 3550 (— 270), Kuhlmann 1125 (— 73), Phosphates 
de Gafsa 1165 (— 95), K a li S-te Thérèse 22 400 (— 1300). 
Auch die i n t e r n a t i o n a l e n  W e r t e  lagen schwach : 
Rio Tinto 7235 (— 265), Royal Dutch 40 250 (— 500), Malacca 
335,50 (— 4,50).

AMSTERDAMER BÖRSE
Fon unserem Korrespondenten

A m s t e r d a m ,  den 30.A p r il 1929 
Während die Verhältnissie auf dem Geldmarkt in 

der ersten Monatshälfte die Stimmung beherrschten, 
war dies, da man sich nach und nach an die teureren 
Sätze gewöhnt hatte, in  der zweiten weniger der Fall, 
zu der überwiegend u n l u s t i g e n  H a l t u n g  der 
Amsterdamer Börse trug in  dieser Zeit mehr die 
schlechte Stimmung der internationalen Börsen bei. 
Auf dem G e l d m a r k t  war Taggeld vorübergehend 
leicht erhältlich, was m it der Ultimovorsorge der 
Banken Zusammenhang, doch der Privatdiskontsatz 
h ie lt sieh knapp unter der Bankrate, während E in­
monatsgeld gegen Effekttenunterpfand über 6 % er­
reichte (Privatdiskont: 5*/i* bis 57/i« % ; Prolongation: 
5% bis 6% %). Die Ultimoansprüche, die zum Mai­
termin in Holland stets sehr stark sind, wurden dies-
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mal durch di© Begebung von fl. 40 M ill. Schatzpapier, 
das fü r  3 monatige Abschnitte 5%, fü r  6monatige 
6% und fü r  einjährige rund 5 % bedang, noch ver­
stärkt.

Diese Geldmarktverhältnisse und die Börsenstimmung 
waren dem E m i s s i o n s g e s c h ä f t  nicht günstig. M it 
fl. 13,22 M ill. wies der A p ril den niedrigsten Stand seit 
Januar 1928 auf (abgesehen vom August 1928). Von den 
Emissionen entfielen fl. 6,81 M ill. auf das Inland und 
fl. 6,41 M ill. auf das Ausland; es handelt sich hier­
bei nur um Emissionen privater Körperschaften;
öffentlich - rechtliche wandten sich nicht an den
Markt. Von den a u s l ä n d i s c h e n  E m i s s i o n e n  
sind zu nennen: fl. 700 000 7proz. Obligationen
Ciments de Thicu zu 99% %, $ 1,3 M ill. 6proz. Oblig. In te r­
national Hydro-Eleetric System zu 100 %, das Angebot von 
20 000 Aktien Union Financière d’Electricité et de Trans­
port (Unifet) zu je Fr. 500 zum Kurse von 130 % und 
das von schw. Fr. 400 000 Continentale Linoleum Union- 
Aktien zu 325 %. Außerdem wurden eingeführt unbekannte 
Beträge von F °kker A irc ra ft Corp., Consolidated Automatic 
Corp. und Atlas A rtic if ia l Silk Processes. Den größten 
Emissionserfolg der letzten Zeit hatte das Angebot von 
fl. 1 M ill. St.-A. N e d e r l a n d s c h e  F o r d  Automobiel 
Fabriek, die zwischen sechs- und siebenhundert Mal über­
zeichnet wurden. Die Aktien wurden per Erscheinen zu 
225 und mehr Prozent gehandelt (Emissionskurs 100%).

Das Börsengeschäft konzentrierte sich im wesentlichen 
auf eine Anzahl i n d u s t r i e l l e r  S p i t z e n p a p i e r e .  
Für  P h i l i p p s  G l ü h l a m p e n  bot der Beschluß einer 
Kapitalerhöhung Anreiz ; die neuen Aktien werden zu 250 % 
fü r die St.-A. und zu 130 % fü r die V.-A. angeboten; das 
begebene Kapital erreicht danach fl. 49 219 500 St.-A. und 
10 548 000 V.-A. Das Angebot fü r das Publikum erfolgt, 
w>e in, den letzten Jahren üblich, nicht in Form von Original­
aktien Philips, sondern in  der von „Gemeenschappelijk Bezit 
Philips“ , der Holding-Gesellschaft zur Wahrung des 
holländischen Charakters des Unternehmens. Die Gesell­
schaft, welche je tz t in  Holland 25 000 Personen und über­
haupt 35 000 beschäftigt, hat ihren Betriebsgewinn mehr als 
verdoppelt ( fl. 29,21 gegen fl. 14,11 M illi). Sie verwendet 
fb 18,50 (6,95) M ill. fü r  Abschreibungen und bezahlt aus 
dem Rest wieder 21 % Dividende auf die St.-A. und 9 % auf 
oie V.-A. F ür 1929 w ird  eine gleich hohe Dividende 
ja  Aussicht gestellt. Die Aktien notierten
868 921%—883%—900% %. Ähnlich große Aufmerksam­
ke it fanden M a r g a r i n e  U n i e ,  deren Abschluß w ir 
aoch ausführlich besprechen werden. Sie notierten 366 
bis 437%—416%—421% %. Kunstseidenaktien konnten die 
alte Beliebtheit nicht zurückgewinnen. E n k a gaben von 
401% auf 346 % nach und schlossen zu 364 %. Maekubee 
waren schwach; nach dem enttäuschenden Abschluß der 
B ritish  Enka, bereitete der Verlust der Italo-Olandese Enka, 
die ih r  Kapital von L ire  96 M ill. auf 24 M ill. abschreibt, 
©ine neue Enttäuschung, und auch der Abschluß der Neuen 
Glanzstoffwerke konnte schwerlich anders denn als solche 
betrachtet werden. Die Aktien notierten 148—111%—120% 
"~117 % ; die ,Erholung gegen Monatsende hängt m it einer 
Erklärung von Dr. Hartogs zusammen, wonach der Bau der 
American Enka befriedigend fortschreite, und der Kursrück­
gang dieser Aktien (die von $ 48 weiter auf $ 36 zurück- 
Segangen waren, d. h. unter den Preis, zu dem die Maekubee 
seinerzeit die Amerenka-Aktien übernommen hatte: $ 40) 
nur m it der allgemeinen Haltung des Publikums Kunst­
seidenwerten gegenüber zu begründen sei. Amerenka

schlossen etwas erholt zu $ 39%. Nachdem ,der Kurs der 
B r e d a  von 175 auf 151 % zurückgegangen war, zogen die 
Aktien nachher schnell auf 184 % an. Das hing m it der 
Einigung zwischen Enka und Breda zusammen. Die 
offizielle Bestätigung des Friedensschlusses hat auf alle 
Kunstseidenaktien günstig gewirkt. Von anderen Kunst­
seidenwerten waren American Bemberg schwächer: $ 877/s—68, 
und ebenso American Glanzstoff B, die zu $ 57 schlossen.

P e t r o l e u m a k t i e n  waren weniger freundlich. 
Koninklijke bröckelten von 406 auf 390% ab. Von K o l o ­
n i e  1 wte r  t  en  erlitten Kautschukaktien auf den Rückgang 
des Kautschukpreises und die Zunahme der Londoner Vor­
räte erhebliche Kurseinbußen. Zuckeraktien konnten sich im 
allgemeinen gut behaupten, obwohl auf der Genfer Kon­
ferenz 'nicht viel Positives erreicht wurde. Tabakaktien 
lagen schwächer; teils hing dies damit zusammen, daß in­
folge der großen Vorverkäufe nicht die sonstige Kauflust 
herrschte, te ils damit, daß die Ernte einiger Gesellschaften 
(namentlich der Deli Batavia) weniger gut ausgefallen ist, 
als man erwartet hatte, während bei dritten wieder das 
verhältnismäßig große Interesse an der Kautschukkultur 
nachteilig w irkte. Teeaktien waren überwiegend etwas 
schwächer, obwohl die Abschaffung des englischen Teezolles 
eher das Gegenteil hätte erwarten lassen und auch die 
jüngsten Versteigerungen nicht ungünstige Ergebnisse 
brachten. Kaffeeaktien waren fest.

Von den Auslandswerten hielten sich Heyl-Beringer 
Farbenfabriken recht gut (127 % gegen einen Einführungs- 
Eurs im Vormonat von 110 %). Die sonstigen deutschen und 
französischen Werte waren schwächer. Ausgesprochen flau 
waren die internationalen Werte des Korktrustes (wie 
C. I, L. 207—156 fl.)  oder Sofiliege und Ver. Korkindustrie 
(die auf 90 % zurückgingen). — A u f den Kursstand der 
A n l a g e p a p i e r e  hatte der teure Geldstand Einfluß.

NEW YORKER BÖRSE
Die New Yorker Börse stand in  den letzten Tagen 

unter zwei entgegengesetzten Einflüssen: Gegen die 
h o h e n  T a g e s g e l d s ä t z e  standen die sehr g ü n ­
s t i g e n  Q u a r t a l s a b s c h l ü s s e  führender Ge­
sellschaften. Am 25. A p r il zeigte sich die W irkung 
der Geldbedürfnisse zum Monatsende: call money stieg 
von 8 auf 12 %. Am folgenden Tag schwankten die 
Geldsätze zwischen 9 und 16 %, am 29. A p r il zwischen 
12 und 15 %, wobei der größte Te il der neu auf ge­
nommenen Kredite zu den höchsten Sätzen berechnet 
wurde. Ebenso wie zu Ende März war es wieder die 
National C ity Bank, die ein weiteres Ansteigen der 
Sätze durch zusätzliche Kreditgewährung verhinderte 
(sie hat jetzt auch eine besondere Gesellschaft fü r 
Börsenausleihungen gegründet, die „F irs t Call Money 
Company“ ). Am Dienstag (30. A p ril)  kostete Tages­
geld zunächst 14 %, dann trat aber die Entspannung 
ein und der Satz ging bis auf 10 % zurück. D ie Kurs­
steigerungen, die zwischen dem 20. und 25. A p r il nicht 
unerheblich waren, hörten bei diesen hohen Geldsätzen 
auf. Die gleichzeitige starke Erhöhung der Makler­
darlehen (Steigerung um $ 67 M ill. in der letzten 
Woche) hat die Diskussion über die Reservebankpolitik 
neu belebt, was die Börse verstimmte. So waren die 
Kursveränderungen relativ gering, und auch die Um-

FEDERAL RESERVE BANKEN DER VEREINIGTEN STAATEN VON AMERIKA
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30. 12. 1915*) 4 542 55 16 71 688 189 394 95,3
18. 4. 1928 4 2719 620 351 342 1312 5089 1582 2423 2392 72,0
25. 4. 1928 4 2723 709 366 305 1380 5035 1573 2475 2417 71,3
27. 3. 1929 53) 2709 1024 208 170 1491 5107 1653 2383 2332 71,3
3. 4. 1929 5 2719 1030 175 169 1374 5147 1664 2382 2335 71,5

10. 4. 1929 5 2775 964 157 166 1287 5054 1658 2340 2302 73,8
17. 4. 1929 5 2779 994 141 161 1296 5214 1653 2380 2302 73,3
25. 4. 1929 5 2799 974 141 150 1265 5081 1653 2350 2290 74,3
, *) Der Federal Reserve Bank o f New Y ork. — *) Goldbestand und sonstige gesetzliche Reserven. — •) Seit 12.7. 1928. — *) Aus dem Jahresbericht 192$
das Fedeial-Reservo-Board.
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Sätze ließen nach. Gestiegen sind im wesentlichen 
nur Radio und einige public utility-W erte.

26. 3. 4. 4. 11.4. 17. 4. 24; 4. 30. 4.
General Motors . 82% 83% 83% 84% 86% 84%
General Electric . 227 227% 230% 239% 240 243%
U. S. Steel . . . 178 180% 188 1184% 186% 188%
Radio Corp. . . 92 99% 93% 96 101% 103%
Woolworth . . , 195 198 210% 213 227 223%
Standard Oil N. J. 52% 58% 57 60% 58% 59
Am. Tel. & Tel. . 209% 218% 216% 221 232% 233
Pennsylvania . . 73 74% 75 75% 81 82
Can. Pacific . . 230 233% 234% 233% 239% 239%

Die G e n e r a l  M o t o r s  Corp. weist fü r  das erste 
Qaurtal 1929 einen Reingewinn von $ 61,9 M ill. aus gegen 
69,5 M ill. fü r  dieselbe Zeit des Vorjahrs. Der geringe 
Rückgang wurde sehr günstig beurteilt, denn die Umstel­
lung der Chevrolet-Produktion fie l zum erheblichen Teil in 
diese Zeit, so daß m it einem stärkeren Gewiinnausfall ge­
rechnet wurde. — Ebenso übertraf der Ausweis des S t a h l ­
t r u s t s  alle Erwartungen. Der Bruttogewinn in den 
ersten Monaten des laufenden Jahres betrug $ 60,1 gegen 
40,9 M ill. im Vorjahr, der Reingewinn 45,4 gegen 25,9 M ill. 
Es wurde nur die Verteilung der üblichen Quartalsdividende 
von $ 1 % pro Stammaktie (7 % fü r das Jahr) beschlossen, 
obwohl der Reingewinn in den drei Monaten mehr als $ 5 
ausmacht. — Die zweitgrößte amerikanische Stahlgesell­
schaft, B e t h l e h e m  S t e e l ,  nahm gleichzeitig das erste­
mal seit mehr als fün f Jahren die Dividendenzahlung fü r 
die Stammaktien auf. Es w ird  $ 1 pro Stammaktie fü r  das 
erste Quartal des laufenden Jahres verte ilt. Der Gewinn

beträgt $ 4% pro Stammaktie. Die bisherigen 2,7 M ill. 
Stammaktien m it dem Nennwert von $ 100 werden in nenn­
wertlose Aktien umgewandelt und das Kapital gleichzeitig 
auf 5 M ill. Stück Aktien erhöht. Die Aktionäre erhalten 
ein Bezugsrecht im Verhältnis von 3 zu 1 zu $ 85. — Die 
A n a c o n d a  Kupfer-Gesellschaft weist fü r 1928 einen 
Reingewinn von $ 24,2 gegen 10,1 M ill. im Vorjahr aus, die 
C h i l e  Copper Co. einen Reingewinn von $ 19,9 gegen 
11,1 M ill. im Vorjahr.

Auch große E m i s s i o n e n  hat es in der letzten 
Woche gegeben. Außer den $ 30 M ill. Bonds der I. G. Far­
benindustrie, diie w ir  an anderer Stelle besprechen, wurden 
$ 50 M ill. steuerfreie Notes der Stadt C h i c a g o  begeben. 
Sie sind zu verschiedenen Terminen des Jahres 1930 fä llig ; 
ihre Verzinsung beträgt 5,6 %. (Die letzten großen An­
leihen der bedeutendsten amerikanischen Städte wurden vor 
einem Jahr bei einer Verzinsung von etwa 4M % verkauft.) 
Am 30. A p ril folgte dann die größte Emission des Jahres, 
die A m e r i c a n  T e l e p h o n e  & T e l e g r a p h  Co. bot 
$ 225 M ill. Convertible Bonds an (Zinsfuß 4M %, Laufzeit 
10 Jahre, umtauschbar zwischen 1930 und 1937 in Stamm­
aktien zu Kursen, die zwischen $ 180 und 200 schwanken, 
also erheblich unter dem jetzigem Börsenkurs liegen). Die 
Emission hat den Charakter der Begebung von jungen 
Stammaktien, das Bezugsrecht — auf 6 Aktien $ 100 Bonds — 
hat einen W ert von $ 7% pro Aktie. Vom Erlös dienen 
$ 75 M ill. zur Rückzahlung älterer Anleihen.

Die amerikanische Statistik bucht fü r den Monat A p ril 
eine G o l d e i n f u h r  von $ 23,8 Mill., wovon 14,4 M ill. aus 
Deutschland und 8,9 M ill. aus Argentinien stammen. Der 
Goldabfluß beläuft öich dagegen nur auf $ % M ill.

BILANZEN
Phoenix A.-G . fü r Bergbau und 
Hüttenbetrieb, Düsseldorf

Der „Phönix“ ist seit dem 1. A p r il 1926 eine 
r e i n e  H o l d i n g g e s e l l s c h a f t .  Zu 
diesem Termin gingen die gesamten Anlagen 
der Gesellschaft an die V  e r e i n i g t e n  
S t a h l w e r k e  über, im Gegensatz zu den 

anderen Gründerfirmen behielt Phönix außer einigen 
Beteiligungen keinen eigenen Besitz zurück. Seine 
wichtigste weitere Beteiligung is t der Besitz von 
nahezu dem gesamten Kapital der „Vereinigten Stahl­
werke v a n  d e r  Z y p e n  und Wissener Eisenhütten 
A.-G.“ , einer Gesellschaft, die ihre Hüttenwerke gleich­
fa lls in den Stahlverein eingebracht hat. Phönix be­
sitzt jetzt 23,65 % des Stammkapitals der Vereinigten 
Stahlwerke, van der Zypen 2,375 %, der Konzern zu­
sammen also mehr als ein V ierte l des Kapitals. Der 
Wunsch der Phönix-Verwaltung — Großaktionär Otto 
W olff, Vorstand die Herren Fahrenhorst und Helmut 
Poensgen —, diesen Aktienanteil, und damit den E in­
fluß der früheren Phönix-Werke, einheitlich zu ver­
treten, verbietet die Liquidation der Gesellschaft. Eine 
Aushändigung des Portefeuilles an die Aktionäre 
würde den Besitz zersplittern und angesichts der un­
bedeutenden Unkosten von Phönix nur wenig Erspar­
nisse bieten (infolge des Schachtelprivilegs besteht 
keine Doppelbesteuerung). Das Zusammenhalten des 
starken Einflusses auf das größte deutsche Unter­
nehmen liege — so wurde in  der letzten G.-V. aus­
geführt — auch im Interesse der unabhängigen 
Phönix-Aktionäre. Diese erleiden allerdings einen 
unerheblichen Zinsverlust, die Phönix-Dividende ge­
langt einige Wochen nach der des Stahlvereins 
zur Ausschüttung. (Das Geschäftsjahr von Phönix 
endet zwar sechs Monate nach dem des Stahlvereins, 
aber fün f Monate werden davon stets durch die 
Bilanzierungsarbeiten dieses Konzerns beansprucht.) 
Unmittelbar durch den eigenen Besitz und mittelbar 
durch den von van der Zypen hängen die Einnahmen

von Phönix zu fast 90 % von der Ausschüttung des 
Stahlvereins ab. Nom. 208 M ill. Stahlvereins-Aktien 
werden von Phönix bei einem dividendenberechtigten 
Eigenkapital von 205 M ill. kontrolliert. Mit H ilfe  der 
sonstigen Erträgnisse vermag Phönix stets um  % % 
m e h r  D i v i d e n d e  auszuschütten als der Stahl­
verein; das waren in den letzten beiden Jahren je 
6% % bei 6 % Stahlvereins-Dividende.

Der B e s i t z  v o n  P h ö n i x  gliedert sieh wie fo lg t:
1. Nom. 189,2 M ill. S t a h l v e r e i n s  -Aktien, die in der 

Phönix-Bilanz zu pari bewertet sind, also erheblich über dem 
jetzigen Börsenkurs. Diese Überbewertung ist natürlich bei 
dem dauernden Besitz nicht von Bedeutung, Abschreibungen 
auf die Stahlvereins-Aktien werden deshalb nicht nötig.

2. Nom. 14,9 M ill. v a n  d e r  Z y p e n  -Aktien, das sind 
90 % des begebenen Kapitals von 16,6 M ill. Auch diese 
Aktien sind in  der Phönix-Bilanz über dem jetzigen Börsen­
kurs bewertet (m it 200 %).

3. Nom. ca. 4 M ill. e i g e n e  A k t i e n ,  die aber d iv i­
dendenberechtigt sind.

4. ca. 0,8 M ill. Aktien der W a l t h e r  & Co. A.-G., Köln, 
einer Dampfkesselfabrik m it 2% M ill. Kapital (Dividende 
1927 5 %).

5. S o n s t i g e  E f f e k t e n ,  worunter einige RM 100000 
Aktien der Wasserwerke Gelsenkirchen (Börsenkurs 140%) 
und des Norddeutschen Lloyd und verschiedene Obligationen 
m it dem W ert von schätzungsweise RM 1 M ill. zu ver­
stehen sind.

6. F o r d e r u n g e n .  Diese werden in der letzten 
Bilanz m it 30% M ill. angegeben, wovon 27% M ill. auf Schul­
den des Stahlvereins entfallen. In  diesem Posten is t aber 
natürlich die etwa vier Wochen vor dem Bilanztermin von 
Phönix fä llige  Stahlverein-Dividende enthalten (RM 11,352 
M ill.). Der Rest besteht aus Forderungen aus den im Jahr 
1927 abgegoltenen Genußscheinen und aus verschiedenen Ab­
rechnungen, die noch irfit der Gründung des Stahlvereins Z u ­

sammenhängen. Der Zins, den der Stahlverein auf diese zu 
verschiedenen Terminen fälligen Schulden vergütet, dürfte 
unter dem jetzt üblichen Landeszinsfuß liegen.

Diesem Besitz stehen außer dem Kapital G l ä u b i g e r  
in Höhe von 5% M ill. gegenüber. E in kleinerer Te il der 
Gläubiger dürfte in Reserven bestehen, der Rest stammt 
noch aus der Zeit vor der Einbringung der Werke in den 
Stahlverein.
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A k t i v a  :
E f fe k te n ...........................
Im m o b ilie n .......................
H ypo theken .......................
Bankguthaben..................
Forderg. an Stahl verein . 
Sonstige Forderungen . . 
P a s s i v a  :
Aktienkapital . . . .
A n le ih e n ...........................
Reserven .......................
Aufwertungsrücklage . .
Gläubiger .......................
B i l a n z s u m m e  . . .

31. 3. 27 31.3.28 31. 3. 29
I n  1000 R e i c h s m a r k

241 979 226 715 226 112
110 110 100
550 292 230

5 646 195 526
16 120 28 705 27 563
2 442 2 097 2 492

205 000 205 000 205 000
577 573 533

30 000 30 000 30 000
5 500 1161 654

17 864 6 000 5 413
267 027 258 131 257 040

Das Bilanzbild zeigt in den letzten Jahren nur ganz 
geringfügige Veränderungen, wenn man vom Zuwachs der 
I  orderungen im Jahr 1927 infolge der Abgeltung von 15 M ill. 
Genußscheinen des Stahlvereins absieht. Die Beteiligungen 
haben in  diesem Jahr darüber hinaus durch den Verkauf von 
Aktien der Schorch-Werke in Rheydt abgenommen. Im 
letzten Geschäftsjahr tra t gleichfalls eine Verminderung ein, 
indem der Ante il am Sachsenwerk (ca. 1% M ill. von 8,75 Mill. 
Kapital) verkauft wurde. Der Erlös von ca. 1,8 M ill. wurde 
im wesentlichen zum Ankauf weiterer Aktien von van der 
^ypen verwendet (ca. nom. % M ill. van der Zypen-Aktien 
kamen hinzu). Darüber hinaus haben sich die Bankguthaben
erhöht.

Aus der 6proz. Dividende des Stahlvereins und der 
yproz. Ausschüttung von van der Zypen erzielte Phönix 
in den letzten beiden Geschäftsjahren einen G e w i n n  
in Höhe von RM 12,65 M ill. Die eigene Dividende er­
forderte dagegen eine Ausschüttung von 13,32 Mill., 
während der ausgewiesene Reingewinn rund 13 H Mill. 
ausmacht. Die Differenz zwischen Dividendenein- 
üahmen und Reingewinn stammt aus dem Zinsertrag 
der verschiedenen Guthaben abzüglich der unbedeuten­
den Schuldzinsen und Verwaltungskosten.

R e i n g e w i n n  o 
D i v i d e n d e  

do. in %
Aufsichtsrat 
Genußscheine 
V o rtrag  . . .

Vortrag
1926/27 1927/28 1928/29

6 603 13 505 13 486
6150 13 325 13 325

3 6 K 6 «
90 154 154
— 2 2

+  363 +  24 +  5
Im Jahr 1926/27 vereinnahmte Phönix nur 3 % Dividende 

auf die Stahlvereins-Aktien (halbes Geschäftsjahr des Stahl- 
yereins) und 8 % Dividende auf die van der Zypen-Aktien. 
_ ®r 30. Juni 1926, dem letzten Abschlußtermin der Gesell- 
8chaft über die eigene Tätigkeit, wies Phönix einen Rein­
gewinn von 1,27 M ill. aus. Dieser Betrag wurde damals vor­
getragen. so daß jetzt der gesamte Vortrag 1,67 M ill. beträgt.

Ver. Stahlwerke van der Zypen
Der Besitz von van der Zypen gliedert sich wie fo lg t: 
1. Nom. 19 M ill. S t a h l v e r e i n s - A k t i e n  (im vorigen 

Jahre nur 18,8 M ill.), die in der van der Zypen-Bilanz m it 
Weniger als 80 % bewertet sind.
r r .. East sämtliche Kuxe der G e w e r k s c h a f t  
f ü r t h e r b e r g ,  die m it RM 2 M ill. zu Buch stehen.

3. Ein w e i t e r e r  E f f e k t e n b e s i t z  m it dem Buch­
wert von 0,5 M ill., der aus verschiedenen Montan-Aktien m it 
einem W ert von schätzungsweise 1 M ill. besteht.

4. RM 6 M ill. eigene V o r r a t s a k t i e n ,  die keine 
Dividende erhalten und unter Forderungen m it 4 M ill. be­
wertet sind.
Q 5- F o r d e r u n g e n .  Vom letzten Buchwert von 
’35 M ill. sind außer den 4 M ill. fü r  die Vorratsaktien 

D14 M ill. fü r  die letzte Stahlvereins-Dividende abzusetzen. 
Es bleiben daher über 4 M ill. Forderungen an den Stahl- 
verein bzw. an Phönix, wieder aus Genußscheinablösung usw., 
Und sonstige ältere Debitoren. Diesen stehen über 1 M ill. 
w irkliche Schulden gegenüber.

28. 2. 27 29. 2. 28 28. 2. 29

Effekten . . .
I n  1000 R e i c h s m a r k

. . .  17108 18 526 18 738
Iorderungen . . . 11191 9 304 9 351

Aktienkapital . . . 
Reserven

. . .  22200 22 200 22 200

. . .  2 500 2 500 2 500
Gläubiger . . . 1945 1435 1735

Die von van der Zypen ausgeschüttete D i v i d e n d e  
ü be rtr ifft m it 1,45 M ill. die empfangene Dividendenzahlung 
des Stahlvereins um 0,31 M ill. Das sind im wesentlichen die 
Erträgnisse des sonstigen Effektenbesitzes und der Forde-
rungen der Gesellschaft. Gewinne der Gewerkschaft Hürther-
berg werden wohl nicht zur Dividendenzahlung herangezogen,
sondern fü r  Investitionen verwendet.

1926/27 1927/28 1928/29
Reingewinn o. Vortrag 1 358 1491 1473
Dividende .................. 1 296 1458 1458

do. in  % .................. . . 8 9 9
Aufsichtsrat . . . . . . 32 40 40
V o r t r a g .................. +  29 — 8 — 25

Die G e w e r k s c h a f t  H ü r t h e r b e  r g  besitzt eine 
Braunkohlengrube im rheinischen Revier, die im letzten Jahr 
740 000 t  Kohle gefördert hat. Eine im Jahre 1927 beendete 
neue B rike ttfabrik  erzeugte 220 000 t  Briketts (frühere Pro­
duktion 150 000 t) . Bei einem Buchwert von RM 2 M ill. ist 
eine Tonne Förderung m it RM 2,70 bewertet gegen RM 2,15 
in der Bilanz von Rhein-Braun.

Die L i q u i d a t i o n  v o n  v a n  d e r  Z y p e n  ist 
an sich ein aktuelleres Thema als die von Phönix. Da 
90 % des Kapitals der Gesellschaft im Besitz von 
Phönix sind, könnte sie ohne große Schwierigkeiten 
mit der Muttergesellschaft vereinigt werden. Es dürfte 
mehr an personellen Gründen liegen, daß dieser Schritt 
bisher nicht vollzogen worden ist. Doch dürfte die 
Fusion in irgendeiner Form wohl nur eine Frage 
relativ kurzer Zeit sein. Auch nach dieser Fusion 
würde sich aber an der Tatsache nichts ändern, daß die 
Rentabilität von Phönix nahezu ausschließlich von der 
des Stahlvereins abhängt.

Schlesische E lektricitäts- und Gas- 
A.-G., Breslau

(Siehe letzte Bilanzbesprechung Jahrgang I I ,  Heft 34.)

Die Schlesische Elektricitäts- und Gas-A.-G. ist 
ein S t r o m l i e f e r u n g s u n t e r n e h m e n ,  
das sich in  einer besseren Situation befindet, 
als die übrigen schlesischen Stromgesell­
schaften. Denn die Verwaltung hatte sich 

schon in der Vorkriegszeit nur auf das eigentliche In ­
dustriegebiet Oberschlesiens beschränkt und sich damit 
bei verhältnismäßig geringen Investitionen den 
stärksten Abnehmerkreis Schlesiens gesichert. Be­
zeichnend fü r die günstige Situation des Unternehmens, 
von dem die G e s f ü r e l  etwa 4,6 Mill., die Viag 1 Mill., 
die Bayerischen Stickstoffwerke etwa 1,5 M ill. und die 
AEG etwa 2 M ill. von insgesamt RM 32 M ill. Aktien 
besitzen mögen, ist der fast schuldenfreie Status und 
die Selbstfinanzierung aller Investitionen der letzten 
•fahre, nachdem man nur 1926 das im Verhältnis zum 
Stromabsatz sehr niedrige Aktienkapital um 7 M ill. 
erhöht hatte. Die D i v i d e n d e  ist auch fü r das er­
höhte Aktienkapital unverändert 10 % geblieben.

Im letzten Geschäftsjahr hat sich die S t r o m a b g a b e  
m D eu tsch -O be rsch les ien  abermals um 25 % erhöht. Dies 
w ird irn wesentlichen auf die größere Stromabgabe an die 
Großindustrie zurückgeführt'. Dagegen ist in P o l n i s c h -  
Uberschlesien, wo das Geschäft von eiiner Vollbeteiligung, 
der Oberschlesischen Kraftw erk Spolka Akcyjna geführt 
wird, die Stromabgabe fast gleich geblieben, nachdem 1927 
dort der Stromabsatz um über BÖ % gestiegen war. Die Ent- 
Wicklung der Stromabgabe in beiden Teilen Oberschlesiens 
geht aus folgender Tabelle hervor:

1923 1924 1926 1927 1928
I n  M i l l i o n e n  k W - S t d .  

ln  Polnisch-Oberschlesien . 171,0 148,8 328,9 459,4 459,8
ln  Deutsch-Oberschlesien . 76,0 106,0 162,8 203,3 256,5

247,0 254,8 491,7_ 66277 716,3
In  P o 1 e n ist die Stromlieferung an die staatlichen 

S t i c k s t o f f w e r k e  i n  C h o r z o w  1928 zurück­
gegangen. Der Ausfall wurde durch größere Strom- 
abgabe im wesentlichen fü r Industriezwecke ausge-
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glichen. M it der Rybnicker Gewerkschaft und den 
Fürstl. Donnersmarckschen Gruben und Hütten wurde 
ein Vertrag geschlossen, wonach auf 15 Jahre aus 
deren Kraftwerken zunächst 10 000 kW  geliefert wer­
den. Die Entstehung der polnischen Hüttenkraftwerke 
bedeutet fü r das Stromunternehmen ein nicht zu unter­
schätzendes Zukunftsproblem. Das O.K.W. beliefert 
nach einem neuen Vertrag auch die polnischen Staats­
gruben in  Knurów. Immerhin mag der Absatz an die 
Stickstoffwerke noch die Hälfte der ostoberschlesi­
schen Stromabgabe betragen. Die Verdienstspanne ist 
bei diesem Großabnehmer naturgemäß sehr gering, und 
wenn man die Bruttoeinnahme aus der deutsch-ober- 
schlesischen Stromabgabe auf etwa 11 Yt M ill. errechnen 
kann, so darf man trotz der so wesentlich größeren 
Stromabgabe im polnischen Gebiet dort die Brutto­
einnahme wohl nur auf höchstens 13 M ill. schätzen.

1913 1924 1926 1927 1928
I  n 1000 R e i c h s m a r k

B e t r i e b s ü b e r s c h u ß 3 827 5 890 6 330 7 464 7 874
Handlungsunkosten, Steuern 454 2 569 1 799 2175 2 807
Abschreibungen................... 1948 1044 1541 1553 1570
S um  m e d e r L  a s t  e n 2 402 3 613 3 340 3 728 4 377
R e i n g e w i n n  o. Vortrag 
G e w i n n v e r t e i l u n g  :

1425 2 277 2 990 3 736 3 497

D i v i d e n d e  .................. 1 242 1876 2 504 3 204 3 204
do. in  % ....................... 10 8 10 10 10

Reservefonds....................... — 200 200 200 —

A u fs ic h ts ra t ....................... 91 104 169 214 214
Zuwendungen....................... 91 50 100 100 100
V o r t r a g ................................ +  1 +  47 +  17 +  18 — 21

Der ausgewiesene R e i n g e w i n n ,  aus dem wieder 
leicht 10 % Dividende auf das Kapital von 32 M ill. ve rte ilt 
werden, is t 1928 um RM 240 000 niedriger und die bisherigen 
Rückstellungen auf den gesetzlichen Reservefonds, der durch 
den Gewinn aus der Vorratsaktienbegebung über 10 % des 
Kapitals angewachsen dst, fielen weg. Die Dividendensumme 
beträgt nur 0,45 Pf. pro kWh gegen 2,2 Pf. bei den Ham­
burger E.W. und 1 Pf. beim E.W. Schlesien. Der B e ­
t r i e b s ü b e r s c h u ß  weist dagegen eine Zunahme von 
RM 410 000 auf, die durch einen wesentlich größeren Mehr­
aufwand an Unkosten und Steuern absorbiert werden. Wiie 
in den Vorjahren, kommt auch diesmal die schnelle Ent­
wicklung der Stromabgabe in  der Erfolgsrechnung n i c h t  
zum Ausdruck. Die Dividendeneinnahme aus sämtlichen 
Aktien der O b e r s c h l e s i s c h e n  K r a f t w e r k  Sp.A. 
war 1927 von RM 1 M ill. auf RM 1,41 M ill. gestiegen, da 
die Dividend« von 7 auf 10 % erhöht worden war. Nachdem 
die polnische Tochtergesellschaft ih r Aktienkapital von 
ZI. 30 M ill. auf 50 M ill. umgestellt hat, w ird fü r  1928 wieder 
7 % Dividende verte ilt, so daß im laufenden Jahr der deut­
schen Muttergesellschaft etwa RM 1,65 M ill. zufließen 
werden. Trotz dieser Erhöhung sind also die Dividenden­
einnahmen aus dem polnischen Stromgeechäft gering, und 
es ist anzunehmen, daß weiterhin durch die Betriebsführung 
aus dem polnischen Stromabsatz Einnahmen an die Schles. 
El. & Gas zufließen. Die A b s c h r e i b u n g e n  sind ein 
wenig höher als in  den Vorjahren, da die neuen Betriebs­
utensilien und Inventarien, wie immer, vo ll abgeschrieben 
werden. Dem bisher noch nicht in  A n g riff genommenen E r­
neuer ungsfonds Wurden wieder 1,5 M ill. zugeführt, was etwa 
5 % des Anlage- und Beteiligungsbuchwertes abzüglich der 
bisherigen Abschreibungen ausmacht.

1913
A k t i v a :  I
Eigene Anlag. u. Beteil. 32 269 
Bau- u. Betr.-Material. 1 620
Bankguthaben . - ) . o.q
Sonst. Debitoren . . 5
1’ a s s i v a :
Aktienkapital . . .  13 800 
Obligationen . . . .  6600
Reservefonds . . . .  1976
Abschreib.- und Kr- 

neuerungsfonds . . 11247
K re d ito re n ................... 120
B i l a n z s u m m e  . . 35 822

L 1.1924 1926 1927 1928
n 1000 R e i c h s m a r k
41486 50 328 55 379 57 746

634 806 840 853

1566 381 4 343 4 200
1191 2 012 3 058

25 041 25 041 32 041 32 042
384 687 687 687
— 2 259 2 520 3 250

13 514 17 360 18 855 20 346
4 832 4112 4 368 5 523

43 823 52 726 62 606 65 895
Die eigenen A n l a g e n  u n d  B e t e i l i g u n g e n  sind 

in der Bilanz nicht getrennt ausgewiesen. Der Buchwert 
pro kW  Maschinen! eistung — insgesamt nicht ganz

170 000 kW  — beträgt nur rund RM 220 gegen 508 beim 
E.W. Schlesien, 810 bei den Hamburger E.W. und 108 beim 
Rhein. E.W. im Braunkohlenrevier, das allerdings nur K ra ft­
werk ohne eigenes Leitungsnetz ist. Gegenüber dem E.W. 
Schlesien is t das Leitungsnetz wesentlich kleiner und gegen­
über Hamburg sind die Zugänge nach der Goldbilanz un­
wesentlich geblieben, nicht zuletzt wohl wegen der Friedens­
vertragverhältnisse. Der Zugang betrug im letzten Jahr 
2,37 M ill. gegen 5,05 i. V., so daß insgesamt in  den letzten 
fünf Jahren jetzt über 17 M ill. Zugänge ausgewiesen werden. 
Die Zugänge erstrecken sich auf Erweiterungen der Um­
spannwerke und Ausbau der Leitungsnetze und dürften wohl 
vo ll ausgewiesen sein. Nicht ganz so groß wie das deutsche 
K raftw erk Zaborze ist das m it ihm verbundene polnische 
K raftw erk Chorzow, die O b e r s c h l e s i s c h e s  K r a f t ­
w e r k  Sp.A., die als Beteiligung m it wohl rd. RM 25 M ill. 
gebucht ist.

Ih r Anlagcnbuchwert is t durch Effektivzugang 1928 um 
ZI. 9,28 M ill. (fü r ein neues Umspannwerk und eine neue Leitung, 
2 weitere Umspannwerke, 1 Schalthaus und größere Leitungen 
sind im  Bau), durch Zugang aus der Umwertung um ZI. 23,96 
M ill. auf ZI. 69,75 M ill. erhöht worden, denen ein Erneuerungs­
fonds von ZI. 12,26 M ill. (jährliche Zuführung zuletzt ZI. 2,8 M ill.) 
gegenübersteht. Sonst sind bei der polnischen Gesellschaft 
ZI. 2 M ill. Materialien, 4,66 M ill. Debitoren und 8,54 M ill. Kre­
ditoren ausgewiesen.

Die übrigen Beteiligungen mit 11 % an dem Wasserwerk 
Deutsch Oberschlesien G. m. b. H., Hindenburg, Kapital 
RM 0,2 M ill., und an dem Kommunalen E.W. Schlesien 
G. m. b. H., Breslau, sind unwesentlich. Erst im l a u f e n d e n  
Jahr dürfte die Beteiligung an der von den Elektrowerkern 
und der Gesfürel gegründeten O s t k r a f t w e r k  A. - G. 
Cosel in  Erscheinung treten. Auf die Schles. El. & Gas 
entfallen von dem Kapital von RM 15 M ill. 24 % oder 
RM 3,6 M ill. nom., die wohl zum überwiegenden Teil noch 
nicht eingezahlt sind. Das neue Großkraftwerk w ird durch 
eine Hochvoltleitung m it dem Kraftw erk Zaborze verbünden.

Die RM 750000 V o r r a t s a k t i e n ,  die bei der Kapital­
erhöhung im Jahr 1927 geschaffen wurden, sind zum über-, 
wiegenden Te il erst 1928 zu Kursen von etwa 200 % ver­
wertet worden. Dem Reservefonds wurde aus dem Agio 
RM 530 000 (i. V. 61000) zugeführt. Da der finanzielle 
Status nach wie vor sehr günstig is t und die Erhöhung der 
K r e d i t o r e n  auf 5,5 M ill. wohl in  der Hauptsache durch 
Rückstellungen besonders fü r  Steuerzahlungen begründet ist, 
dürfte eine weitere Kapitalaufnahme in absehbarer Zeit nicht 
notwendig erscheinen.

Das H a u p t p r o b l e m  der Gesellschaft ist das 
ungewisse Schicksal des polnischen Kraftwerks, dessen 
Konzession 1937 abläuft. Seit längerer Zeit ist darüber 
mit dem polnischen Staat und auch mit Harriman ver­
handelt worden. Dem ersten fehlt zur Übernahme das 
Geld, dem zweiten anscheinend die Lust. Es sieht 
jedenfalls nicht danach aus, als ob das Harriman-Pro- 
jekt verw irk lich t würde, denn in Polen bestehen starke 
nationalistische und sozialistische Strömungen, die das 
Kraftwerk dem polnischen Staat — zugleich dom Haupt­
abnehmer — sichern wollen, während andrerseits die 
amerikanischen oder französischen Geldgeber, die da­
fü r in  Frage kämen, nur in eigener Regie das K ra ft­
werk übernehmen würden. Aber natürlich ist die Ent­
wicklung der Dinge bis 1937 heute noch nicht ab­
sehbar.

Elektrizitätswerk Schlesien A.-G., 
Breslau

(Siehe letzte Bilanzbesprechung Jahrg. I, Heft 13/14.)

Das E lektrizitätswerk Schlesien, eine der Haupt­
beteiligungen der G e s f ü r e l ,  die fast 
RM 11 M ill. Aktien von 30 M ill. besitzt, hat 
als Versorgungsgebiet den mittleren Te il der 
Provinz Schlesien und das Waldenburger Re­

vier. Die Stadt Breslau selbst w ird  von einem städti­
schen E.-W. beliefert, doch w ird  dieses Gebiet von 
dem des E.-W. Schlesien umschlossen, und wichtige 
Teile der Außenbezirke, die nach Breslau eingemeindet 
wurden, werden noch vom E.-W. Schlesien versorgt.
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Indessen ist die Entwicklung dieses Stromlieferungs­
unternehmens durch die ungünstigen wirtschaftlichen 
Verhältnisse gehemmt worden, die Mittelschlesien und 
das Waldenburger Industrierevier beherrschen. D irekt 
betroffen von diesen Verhältnissen wurde das E.-W. 
Schlesien durch den verlustbringenden Besitz der Cons. 
Wenceslaus-Grube. Die Stammaktien - D i v i d e n d e  
wurde daher 1927 von 10 auf 8 % heruntergesetzt und 
blieb auch 1928 auf diesem Satz. Die Ausschüttung ist 
mit etwa 1 Pfg. pro kWh Stromabsatz doppelt so groß 
wie bei Schles, El. & Gas, aber nur halb so groß wie 
den Hamburger E.-W".

Die Mohrabgabe an S t r o m  betrug 1928 nur 7,4%, die 
sich ungefähr zur Hälfte auf die Groß- und auf die K lein­
abnehmer verte ilt. Damit ist die Stromabgabe, die 1913 nur 
30 M ill. kWh, 1924 und in  den folgenden Jahren 142, 194, 
196 und 1927 225 M ill. kWh betrug, auf 241 M ill. kW h ge­
stiegen, und entsprechend dürften die B r u t t o e i n n a h m e n  
f ü r  S t r o m ,  die 1913 1,69, 1924 9,66 und 1925 11 M ill. be­
trugen, im letzten Geschäftsjahr auf etwa RM 14% M ill. ge­
stiegen sein. Gehemmt is t der Gewinnaufstieg aber durch 
die V e r l u s t e ,  die der Betrieb der Wenceslaus-Grube dem 
E.W. Schlesien auferlegt. Man hatte 1926 diese Grube neben 
dem Kraftw erk Mölke des E.W. erwerben müssen, nachdem 
sie in finanzielle Schwierigkeiten geraten war, und dafür 
RM 7,2 M ill. angelegt. Schon 1927 brachte der Betrieb einen 
Verlust von etwa % M ill., der als Normal-Ergebnis auch 
fü r die nächsten Jahre angesehen werden konnte. Im März 
1928 entstand aber ein Kohlensäureausbruch, der 8 Berg­
arbeiter tötete. Infolgedessen wurden der Gesellschaft ver­
schärfte Sicherheitsvorsohriften auferlegt (Räumung der 
Grube % Std. vor jeder Sprengung), die die Förderungs­
kosten erhöhten. Auch der dreiwöchige Waldenburger Berg­
arbeiterstreik im Oktober 1928 brachte neue Verluste und 
es wurden insgesamt nur 472 000 t  Steinkohle und 67 500 t 
Briketts abgesetzt, während im Jahr 1925/26 629 000 t  Kohle 
gefördert worden waren. Das Jahr 1928 war also fü r den 
Bergbaubetrieb des E.W., der wohl mehr aus sozialpolitischen 
Ms aus Rentabilitätsgesichtspunkten aufrecht erhalten wird, 
ein besonders ungünstiges Jahr.

1913 1925 1926 1927 1928
I  n 1000 R e i c h s m a r k

B e t r i e b s g e w i n n e 1686 7 302 7 922 9 035 9 224
Unkosten 1010 3159 3 698 4 900 2 960
Steuern, Abgaben . . (25) (1073) 2 065
Soziale Lasten . . . 256
Abschreibungen . . . 295 1300 1 300 1500 1 300
R e i n g e w i n n .  . . 381 2 843 2 934 2 634 2 644
G e w i n n v e r t e i l u n g
Reserve 20 150 152 137 136
Dividende (V .A . 6 % )  . 18 18 18 18

do. (Stammakt.) . . 360 2 500 2 625 2 400 2 400
do. in  % ................... 8 10 10 8 8

Aufsichtsrat _ 134 138 103 104
Vortrag +  1 +  41 +  1 — 24 — 13

Die B e t r i e b s  ge w i-n n e zeigen unter diesen Um-
ständen nur eine geringe Erhöhung um RM 200 000, denen 
fast um RM 400 000 erhöhte U n k o s t e n  gegenüberstehen. 
Die A b s c h r e i b u n g e n ,  die im Vorjahr um RM 200 000 
gesteigert worden waren (augenscheinlich fü r Effekten­

A k t i v a :  
Eigene Betriebe

1913 1.1.24 1925 1926 1927 1928

17 331
I  n 1000 R e 

27 151 30 307
i c h s m a r k  

48 006 48 770 57 227
Waren 318 806 871 906 1 177 2 115
Schuldner . . 663 1 060 3 057 8 082 8 000 11 359
Hpotheken . . _ — 40 844 816 21
Effekten . . — 898 884 1 573 1826 1 509
Anlagen in Bau —. — 6 117 _ 3 787 —
P a s s i v a :  , 
Stammaktien 10 000 25 000 25 000 30 000 30 000 30 000
Vorzugsaktien _ 300 300 300 300 300
Reserven . . 15 _ 114 264 506 643
Obligationen 6 000 847 815 !_ _ —
Dollaranleihen _ _ 16 380 15 960 28134
Abschreibungs­

fonds . . . 700 2 400 3 700 5 200 6 371
Hypotheken . 
Fürsorgefonds

151 32 271 _ _ —
_ 800 800 800 800 800

G läubiger . . 953 3 059 8 674 4 933 8 893 3 279
B i l a n z ­

s u m m e  , . 18 456 30 038 41 323 59 444 64 413 72 265

abschreibungen) sind wieder um diesen Betrag vermindert 
worden. Sie betragen 2,5 % des Anlagebuchwertes.

Die A n l a g e n  stehen infolge des großen Fernleitungs­
netzes (von 2500 km) re la tiv  hoch m it RM 508 pro kW 
Maschinenleistung (rund 100 000 kW ) zu Buch gegen 220 
bei Schles. El. & Gas, aber 810 bei den Hamburger E.W., 
dfe aber nach der Eröffnungsbilanz wesentlich größere 
Investitionen gemacht hatten. Die eigenen Betriebe haben 
ednen Z u g a n g  von nicht weniger als 8,5 M ill. iim letzten 
Jahr zu verzeichnen, wovon allerdings 3,8 M ill. bereits im 
Vorjahr als Anlagen im Bau verbucht waren. Der Zugang 
betraf im wesentlichen das Kraftwerk Tschechnitz bei Bres­
lau, dessen neue Fre iluftstation m it einer Leistung von 
45000 kW  fü r die Umformung des von den Elektrowerken 
zu liefernden Stroms von 100 000 Volt auf 44 000 Volt zu er­
wähnen ist. Der Vertrag auf Stromabnahme t r i t t  erst von 
dein laufenden Geschäftsjahr ab in K ra ft und dürfte etwa 
10—12 % des Stromabsatzes ausmachen. Aber auch die 
Investitionen fü r die Wenceslausgrube erscheinen als An­
lagezugänge beim E.W. Schlesien. Dem Emeuerungsfonds 
wurde zum ersten Mal fü r ausgebaute Anlagen ein a ller­
dings geringer Betrag von RM 129 000 entnommen. Außer 
den Kraftwerken Tschechnitz und Mölke (Krs. Neurode) be­
tre ib t das E.W. Schlesien auch das Kraftw erk Waldenburg 
(Schlesien), das der N i e d e r s c h l e s i s c h e n  E l e k -  
t r . i  z i t ä t s -  u n d  K l e i n b a h n  A. - G. W a l d e n b u r g  
gehört.

Von dem A ktienkapita l von RM 2 M ill. dieser Gesellschaft 
besitzt, das E.W. Schlesien 1,764 M ill. Der letzte Abschluß der 
Waldenburger Gesellschaft, der die Dividende der Muttergesell­
schaft garantiert is t, brachte eine Zunahme des Stromabsatzes um 
8>5 % — ohne Abzug der aushilfsweise an die P rovinzial­
talsperrenwerke gelieferten Strommengen um 22 % — auf 62,16 
M ill. kWh. Die Kleinbahn (Hermsdorf, Waldenburg, Salzbrunn) be­
förderte 9,8 M ill. Personen gegen 8,8 i. V. In  der Bilanz stehen die 
L ich t- und Kraftabteilung m it 3,5 M ill., die Bahnabteilung m it 
0,9 M ill. und die Effekten (15 Weneeslaus-Kuxe, Rest von 85 
beim E.W. Schles.) m it RM 93 000 zu Buch. Der Kurs der Nieder­
schlesischen E l.- und K leinbahn-Aktien — in  B erlin  am Jahres­
ende ohne Umsatz stets 142% % — beträgt in  Breslau 108 %. Die 
Aktien sind also m it einer genügenden Reserve in  dem Effekten- 
konto von 1,5 M ill. verbucht, in  dem die 85 W e n c e s l a u s -  
Kuxe m it etwas über % M ill. a k tiv ie rt sein dürften.

Die Debitoren sind.' im letzten Geschäftsjahr um 
3 M ill. gestiegen und auch die Waren- und Kohlen­
vorräte haben sich um 1 M ill. vermehrt. Die im Ver­
hältnis zur Schlesischen El. und Gas wesentlich un­
günstigere Lage des mittelschlesischen Unternehmens 
zeigt sich aber deutlich in der Entwicklung der Ka­
pitalseite. Denn während die oberschlesische Gesellt 
Schaft, die allein auf dem deutschen Gebiet den Strom­
absatz des E.-W. Schlesien noch etwas übe rtrifft und 
die insgesamt den dreifachen Stromabsatz hat, mit nur 
KM 32 Mill. kapita lis iert ist, so hat das E.W. Schlesien, 
das einen sehr ausgedehnten, aber wenig potenten Ab­
nehmerkreis hat, zu seinem Kapital von RM 30 Mill. 
KM  28 M i l l .  D o l l a r  - A n l e i h e n  aufnehmen 
müssen. Die erste war eine $ 4 Mill.-Anleihe, die im 
März 1926 mit einem Zinsfuß von 6% % bei Harris, 
I  orbes & Co. mit 87% % zur Zeichnung aufgelegt 
wurde (fä llig  1946), und die den Schuldner etwa 8 % 
kostet. Im vergangenen Jahr nahm man zur Konsoli­
dierung der schwebenden Schuld — die G l ä u b i g e r  
sind dafür jetzt um 5,6 M ill. gesunken — noch eine 
Anleihe von $ 3 M ill. mit 30jähriger Laufzeit zu pari 
bei der Gesfürel auf, deren Verzinsung 6 % mit einer 
Zusatzverzinsung in Höh© des von dem E.W. über 6 % 
hinaus auf die Stammaktien als Gewinnanteil verteilten 
Prozentsatzes beträgt. Auch diese Anleihe kostet also 
bei der jetzigen Dividende 8 % und bedeutet nichts 
anderes wie die Ausgabe neuer Aktien an die Mutter­
gesellschaft, die durch Mindestdividende und Liquida­
tionsvorrecht bevorzugt sind. Die Gesfürel selbst hat 
sich bekanntlich die M ittel dazu durch eine 6proz. Ame­
rika-Anleihe m it Aktienoption verschafft und zahlt nur 
etwa 6% % Zinsen gegen 8 % des E.W. Schlesien.

Die ersten drei Monate des n e u e n  G e s c h ä f t s -  
,1 a h r s  brachten, nach Angabe der Verwaltung, gegen­
über dem Vorjahr einen Mehrabsatz von 9 %. Die 
wenig wesentliche Kleinbahn hat eher einen Rück­
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gang der Beförderung zu verzeichnen. Im großen 
ganzen dürfte das E.W. Schlesien hinter den E r­
wartungen, die man an die Entwicklung der Strom­
lieferungsgesellschaften stellt, zurückgeblieben sein, 
nicht nur wegen des Verlustgeschäfts bei der Stein­
kohlenversorgung, sondern vor allem wegen der un­
befriedigenden und wenig aussichtsreichen Entwick­
lung des mittelschlesischen Versorgungsgebiets mit 
seiner notleidenden niederschlesischen Kohlen- und 
Textilindustrie und seiner vö llig  verarmten Landw irt­
schaft.

Deutsche DampfschifTahrts-Gesell- 
schaft »Hansa«, Bremen

(Vgl. Bilanzbesprechung in D. V. I I ,  Heft 26)

Z um erstenmal seit dem Wiederaufbau der Ge­
sellschaft zeigt ihre Bilanz keinen weiteren 
Fortschritt. Zwar ist der Gesamtbetriebs­
gewinn ungefähr ebenso groß wie der des 
Vorjahrs. Da jedoch eine um 35 000 Br.-R.-T. 

größere Flotte an diesem Ertrag beteiligt ist, bedeutet 
das Jahresergebnis immerhin einen R ü c k g a n g  i m 
B e t r i e b s  g e w i n n  pro Br.-R.-T. von RM 44,30 auf 
38,—. Auf der andern Seite haben bei etwas gerin­
geren Soziallasten die allgemeinen Unkosten infolge der 
(z. T. durch die mit der Kap.-Erh. verbundenen Ab­
gaben) fast verdoppelten Steuern eine Steigerung von 
RM 9,90 auf 10,70 pro beschäftigte Br.-R.-T. erfahren. 
Die Verdienstmarge hat sich dadurch gegenüber dem 
Vorjahr von RM 34,40 auf 17,30, d. h. um annähernd 
50 %, vermindert.

Tonnage in
1913 Eröffng. 1924 1925 1926 1927 1928

1000 BRT. 
Buchwert pro

. 431 142 157 190 227 243 278

. BRT. RM . 
Abschreibungen

. 68 115 101 142 141 144 159

pro BRT. RM 
Unkosten pro

. ? — ? ? cc o 24,50 15,00

BRT. RM*) 
Rohertrag pro

4,80 — 10 8,2 8,20 9,90 10,70

BRT. RM . . 25 — 
*) ohne Abschreibungen.

11' 8,5 19,40 44,30 38,00

Der Grund fü r diese immerhin bedeutsame Ertragsnünde-
rung w ird  von der Gesellschaft in den Auswirkungen der 
religiösen Unruhen in I n d i e n  (geschwächte Kaufkra ft der 
Einwohner, geringere Exporttätigkeit, also ausgehend unge­
nügende Raumausnutzung) erblickt. Heimkehrend war da­
gegen hinreichend Ladung vorhanden, so daß die Schiffe zu 
verhältnismäßig günstigen Raten gefü llt werden konnten. 
Beachtenswert an dieser Entwicklung ist die Tatsache, daß 
Spezial reedereien wie die Hansa zwar ih r Tätigkeits­
gebiet gründlicher ausschöpfen können als Allround-Reede- 
reien m it vielfä ltigen Interessengebieten, daß sie aber auch

1913 1925 1926 1927 1928
E r t r ä g n i s s e I n  1000 R e i c h s m a r k

ohne Vortrag*) . 
L a s t e n  :

. 10 801 1 590 4 405 10 857 10 561

Al!gern. Unkosten . ' | 1 607 789 782 962 1 114
Steuern .................. 483 428 652 1239
Soziale Lasten . . 218 280 404 522 635
Anleihezinsen . . 239 — — _
Abschreibungen . - — — 1969 5 918 4 115
Summe der Lasten . 2 064 1 552 3 583 8 054 7 103
R e i n g e w i n n
Gewinnverteilung:

8 737 37 875 2 802 3 457

D i v i d e n d e  . . . 5 000 — 720 2 400 3 200
do. in % . . . 20 — 6 10 10

Reserven . . . . . 3 000 — 50 150 _
Pensionsfonds . . 250 — 100 250 _
Aufsichtsrat . . . 449 — — — 257
V o r t r a g .................. - + 3 9 +  37 +  5 +  2 0

*) 1913—1925 nach Abzug der Abschreibungen.

weniger Ausgleichsmöglichkeiten beim Eintreten verkehrs­
hemmender Ereignisse zur" Verfügung haben. Im Fall 
Hansa ist noch zu berücksichtigen, daß Verlauf und Ertrag 
des Jahres 1927 ungewöhnlich günstig gewesen waren.

In  Anbetracht des verringerten Reinüberschusses mußte 
die Beibehaltung der Vorjahrs d i  v i  d e n d e von 10% (auf 
ein um 8 M ill. höheres Stammkapital) auf Kosten der A b ­
s c h r e i b u n g e n  gehen. Diese waren im Vorjahr m it 
RM 24,50 pro Br.-R.-T. bzw. m it 14,2 % des Buchwertes auf­
fallend hoch bemessen worden. Trotz des Zuganges von 
35 000 Br.-R.-T. neuer Schiffe ist der Abschreibungsbetrag 
sowohl mengenmäßig als auch prozentual heruiitergesetzt 
und dem Satz von 1926, gleichzeitig aber auch dem Durch­
schnittssatz der übrigen Großreedereien angepaßt worden.

1913 1.1. 24 1926 1927 1928
A k t i v a  : I n  1000 R e i c h s m a r k
Flotte ....................... 27 805 16 380 31 940 34 770 45 917
V.-A. EinZ.-Kto. . . — — 6 000 6 000 ___

Immobilien usw. . . 274 935 932 929 929
Kaianlag. in  Hamburg — — — — 2 890
Vorräte .................. 720 556 561 684 1003
Kasse u. Bank . . .) 22 991 7 050 10 163 5 699 1782
Debitoren*) . . . .1 5 572 6 925 6 261
Anzahlg. a. Neubauten 6 148 — 4 183 8 403 3 285
Effekten .................. 6 616 921 2 469 2 149 5 439
Beteiligungen . . . 227 52 90 91 115
P a s s i v a : 
Stammaktienkapital 25 000 12 000 24 000 24 000 32 000
Vorzugsaktienkapital . — — 8 000 8 000 —

Ges. Reservefonds . . 2 500 1200 3 050 3 200 5 840
V ersieh.-Reserve . . 12 600 3 000 3 000 3 000 3 000
Darlehen (Anleihe) 
Kreditoren! (und inn.

5 839 — 14 015 15 635 16 644

Abrechn.-Konto) 8 518 9 764 9 234 9 320 6 845
B i l a n z s u m m e 64 781 25 965 62 109 65 649 67 621

*) und unabgerechnete Reisen.
Die B i l a n z  zeigt wiederum eine N e u i n v e s t i e ­

r u n g  von rd. RM 13 M ill., davon auf Flottenkonto zuzüglich 
Anzahlungen allein rd. RM 10 M ill.; ferner sind in Hamburg 
neue Kaianlagen auf Staatsgrund errichtet worden. Es ist 
nicht ersichtlich, inwieweit auf letztere schon vorweg Ab­
schreibungen vorgenommen worden sind. Man w ird an­
nehmen können, daß solche auf die neu eingestellten vier 
Schiffe m it zusammen 35 000 Br.-R.-T. gemacht worden sind, 
dü die Baukosten ungefähr RM 500 pro Br.-R.-T. betragen 
haben dürften. Die Finanzierung der Neubauten — es be­
finden sich noch zwei Dampfer von je rd. 7000 Br.-R.-T. vor 
der Fertigstellung — ist, wie angekündigt, aus der Umwand­
lung und Vollzahlung der RM 8 M ill. Vorzugsaktien durch­
geführt worden. Von diesen nom. 8 M ill. n e u e n  S t a m m ­
a k t i e n  sind im Frühjahr 1928 nom. RM 6 M ill. deä A ktio ­
nären 4 :1 zu 135% angeboten worden; sie erbrachten fü r 
die Gesellschaftskasse einen Erlös von 125 %, also von rund 
RM 7,5 M ill. Die darüber hinaus erforderlichen M ittel sind 
m it etwa RM 4 M ill. den Bankguthaben entnommen worden. 
Die restlichen nom. RM 2 M ill. neuer Stammaktien sind, wie 
erinnerlich, in  Tausch gegen nom. RM 3 M ill. L l o y d -  
Aktien gegeben worden, durch deren Zugang das Effekten- 
konto eine entsprechende Erhöhung erfahren hat. Nach dem 
Bilanzstichtag sind die im Besitz der „Hansa“ befindlichen 
nom. RM 2 500 400 N e p t  u n  - Stammaktien (außer den zu 
25 % eingezahlten V.-A.) zum Preise von etwas über 
RM 4 M ill. an den Lloyd abgegeben worden. Der Buchgewinn 
dieser Transaktion dürfte sich auf etwas über RM 1,5 M ill. 
stellen. Die Bedeutung der Transaktion liegt hauptsächlich 
in der Tatsache, daß die „Hansa“ durch den Verkauf der 
Neptun-Aktien das Anfang 1928 enger gestaltete Verhältnis 
zum Norddeutschen Lloyd weiter vertie ft haben dürfte. Die 
um etwa RM 1 M ill. erhöhten langfristigen D a r l e h e n  ent­
sprechen dem voraussichtlichen Erlös der Gesellschaft aus 
der amerikanischen Entschädigung fü r  die beschlagnahmten 
Schiffe. Über die endgültige Verwendung dieses Erlöses hat 
sich die Verwaltung bisher nicht ausgelassen.

Uber den Verlauf des n e u e n  G e s c h ä f t s j a h ­
r e s  kann gesagt werden, daß heimkehrend keine 
wesentliche Änderung des Ladungsangebots und der 
Frachtraten eingetreten ist, dagegen hat sich im aus­
gehenden Geschäft gegenüber dem Vorjahr eine Erho­
lung angehahnt.
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