Tller causde Holfsrairt

3. Jahrgang

DIE BORSEN

BERLINER BORSE
BORSENINDEX DES ,DEUTSCHEN VOLKSWIRT*

Gesamt-  Termin- Tariable Kassa- Borsen-
index1) papiere Papiere papiere umsatzsteuer®)
in Prozent des Kennwerts Mili. RM
Ende 1913 164.1 163.0 164.6 1,433)
. 1925 69,7 75,6 61,0 68,2 3.8%)
» 1926 1686 201.0 1234 130.1 5,12%)
4. Mai 1927 203.6 232,5 164.2 167.5
Ende 156.9 1732 132.8 137.7 6,94%)
, Febr. 1928 1541 165.4 136.3 1404 370
. Marz 1541 1655 136.2 140.6 2,84
» April , 1606 175.2 145.0 139.3 354
ti Mai . 1695 184.0 163.6 144.7 5,49
» Jan. 1929 1587 169.4 1379 141.1 418
» Febr, 152.7 162.1 1310 1381 310
, Marz 156.9 167.4 136.9 1393 2,37
3. April 158.3 169.4 1369 1399
10. April 158.7 170,0 1384 1397
17. April 157.1 1682 1366 1387
24. April 151.4 161.4 130.3 1353
30, April 151.1 161,8 1292 1333

N urchschnittskurs sémtlicher deutscher an der Berliner Borse
Mribu‘iw‘gkﬁm unter Berieksiehtisrung der zum Borsenhandel zugelassenen
durchsohnitt"6 Prozenten der .Nominalwerte. “I Monatsortrag. » Jahres-

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

natirlich auch das Kursgebaude getroffen. Die Dis-
konterhdhung am Donnerstag selbst Ioste zwar eine
kleine Aufwartsbewegung aus, da man schon ein grofe-
res Ausmafld der HeraufSetzung beflirchtet hatte und da
neben Auslandskaufen auch Deckungen vorgenommen
wurden. Daflr stand die Bérse an den beiden folgenden
ngen vollig unter dem Eindruck der Vorgéange am
.6Visenmarkt, wo die Dollarnachfrage plétzlich
om ungeahntes Ausmald erreichte und die Stabilitat der
Wahrung zu erschittern drohte. Das allgemeine Ent-
mstungsbedirfnis und auch Auslandsverkaufe fiihrten
A Kursabschlagen, die bei den Favoriten Uber
1 Funkte ausmachten. Schon am Montag indessen
war der Devisei narkt beruhigt. Trotz der erhdhten

ltimo-Geldséatze reagierten die Aktienmarkte auf die
RBestigkeit der Mark mit Kurserholungen. Opti-
mistische Meldungen aus Paris trugen dazu bei, ebenso
wie die gunstigeren Ziffern vom Arbeitsmarkt. Das
Geschaft hielt sich allerdings in engen Grenzen, ob-
wohl sich die Spekulation wegen des langen Zeitraums
ms zum nachsten Abwicklungstermin wieder starker
betatigte. DIi© Insolvenz der kleinen Bankfirma
Richard Harte — sie war im wesentlichen in Tagesgeld
uni jn Aktien der Gladbacher Wolle, Textilindustrie
weilerrhein, Charlottenburger Wasser und Dessauer
Gas engagiert — konnte die Tendenz nur voriber-
gehend beeinflussen.

Die durchschnittlichen Kursverluste blieben daher
gegeniiber der Vorwoche gering, einige Gruppen
schlossen sogar mit einem Kursgewinn. Dies gilt vor
uilem von Farben- Aktien, wo man im Zusammen-
hang mit der Griindung der amerikanischen Holding-
gesellschaft von amerikanischen Kaufen sprach. Von
dektrowerten erzielten nur Felten einen Gewinn
gegeniber der Vorwoche. Auch Kunstseiden-
ektien und Kaliwerte stellten sich schlieBlich
hoher als in der' Vorwoche, ohne jedoch die Kurse vom

dem Tag vor der Reparationskrise, zu erreichen.
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3. Mai 1929

Am 1 stellte sich auch ein Uberraschendes Interesse
fir Schiffahrtswerte ein, die selbst den Kurs-
verlust der Vorwoche bei der Eng®© des Markts in einem
Tag einholten. Eine Sonderbewegung zeigte wieder die
Polyphon -Aktie, die am 29. bis auf 494 stieg gegen
440 in der Vorwoche, dann einen scharfen Rickschlag
erfuhr, aber mit wieder 481 schloR. Am Renten-
m arkt machte di© Deroute nach der Diskonterh6hung
neue Fortschritte, doch trat auch hier gegen Schlu3 der
Berichtswoche ein Stillstand der Kursriickgdnge ein.
Neubesitzanleihe schloR mit 10%, nachdem sie am 27.
einen Tiefstand von 9% erreicht hatte. Unser B6rsen-
index zeigt einen kleinen Rickgang von 151,4 auf
151,1. Dabei sind die Terminpapiere sogar von 161,4
auf 161,8 gestiegen, die variablen und die Kassawerte
dagegen starker abgeschwacht.

In unseren Tabellen und Indizes ist der 1. Mai infolge
der Arbeitsruhe der Setzereien noch nicht bericksichtigt.
Eine Anderung wiirde im wesentlichen nur durch die hohe-
ren Kurse der Schiffahrtsaktien am 1. entstanden sein.

Kreditbanken

Kapli_ Divi- Kurse

ta : th 3

Gesellschaft il dende s E 0 L% 174 244 304.
KM Vor. letzte 1007 1008 lgzgp 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 n 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
Dresdner___ 100 10 10 200 174 152 175 157 164 160 157
M tttg!d. Credit 22 9 10* 275 228 196 216 183 191 183 183
Dt. Ubersee .. 30 7* 7* 140 116 103 110 100 102 102 100
Kelchsbank ... 300 12 12 196 341 186 334 289 318 301 299
e Fir 1928

Bankaktien verloren durchweg mehrere Punkte. Am
groRten waren die EinbuBen bei Berliner Handelsgesellschatft,
Darmstadter und Dt. Bank. Behauptet waren nur Commerz-
und Privatbank und Mitteldt. Credit, die nur voriibergehend
etwas schwéacher lagen. Reichshankanteile unterlagen
bis zum 27. einem scharfen Kursdruck und schwéachten sich
bis auf 289% ab, konnten dann aber bis zum Ultimo den
groRten Teil des Verlustes wieder einholen. Von den klei-
neren Werten lagen Barmer Kredit-Bank sehr
schwach (letzter Kurs 45 Brief repartiert nach 55). Das In-
stitut mul® fir 1928 die Dividende ausfallen lassen (i. V. 4 %).

Hypothekenbanken

Qrupptnindtx . IM 153 1M 150 155 1Si ISO
Bayr.H.u.W.Bk. 45 10* 255 181 153 175 148 157 153 148
Bayer.Vereinsb. 20 10* 249 180 154 171 149 154 153 149
Berliner Hyp. 5 12* 345 242 190 203 189 196 192 200
Goth. Gr.Cred. 7,5 10* 280 159 130 145 135 138 137 136
Hamb. Hypoth. g 10 295 161 131 169 145 150 148 146
Meininger Hyp. 16 10* 215 148 131 145 125 132 129 125
Pr.Bod. Cred. . 13 10* 210 144 131 144 126 131 130 126
Pr. Centr-Bod. 18 10* 223 175 145 175 143 153 147 147
Pr. Hypotheken 12 10* 311 158 136 150 143 144 145 147
Pr. Pfandbrief . 21 12* 322 176 147 187 170 174 172 170
Rhein. Hypoth. 12 10* 230 217 175 216 149 191 155 150
SichsB.CredA. 9 12* 350 208 145 175 158 165 165 158
Sidd. B.-Cred. g 10 375 228 165 195 172 179 176 183
* Fir 1928

.
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Die meisten Hypothekenbank-Aktien lagen schwacher und
die Verluste waren sogar meist groBer als im vorigen Be-
richtsabschnitt. Die starksten Einbulen hatten Bayer. Hyp.
und Wecliselbk., Rhein. Hyp. und Sachsen-Boden zu ver-
zeichnen. Auffallig war dagegen die feste Haltung von Berl.
Hyp. und Sudd. Boden, die 8 bzw. 7 Punkte anziehen konnten.
In der G. V. der Preul3 Hyp. teilte die Verwaltung mit,
dal sich das laufende Geschaftsjahr bisher befriedigend an-
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gelassen habe. Da das Institut einen groReren Posten Pfand-
briefe vor kurzem an seine auslandischen Freunde (Kreuger
& Toll) begeben habe, sei es noch in der Lage, Hypotheken
hereinzunehmen; allerdings sei jetzt der Pfandbriefabsatz ins
Stocken geraten.

Versicherung

Kapi-  Divi i . Kurse
Gesellschaft a dende g g ..g -g E 17.4 244. 30.4
Mill. . I [t I [
KM Vorj. lletzte 167 1928 1929 1929
Gruppenindex 310 268 300 274 290 282 274

Aach. M. Feuer 18 20 20t 395 397 345 389 331 355 340 331
Allianzu.Stuttg. 60 12 12 360 320 246 262 241 251 249 241
Frankf. Allgem 25 64 10 198 210 172 1018 955 985 960 960

Leipz. Feuer .. 75 12 14 370 290 235 243 222 228 227 222

Magdeb. Feuer. 4,88 10 10t 134 116 101 542 490 512 503 501

Magd. Riickv. 3 6 10t 4 4 28 38 35 38 35 3%

Nordst.Allg. . 34 12 14* 109 310 210 300 275 288 282 280

Schles. Feuer 5 4 va4t 125 8 65 73 62 66 64% 62%

Vaterl. €Rhen 11,2 34 V36* 660 585 450 598 531 558 542 531
v Kurse und Dividenden in KM je Aktie. — t Fiur 1928

Auch an diesem Markt waren fast durchweg neue Kurs-
verluste zu verzeichnen, wenn sie auch im allgemeinen nicht
das Ausmal3 der Vorwoche erreichten. Nordstern A 11gem.
erhéhen die Dividende auf 14% (i. V. 12%), \ aterlan-
dische und Rhenania auf KM 36 (im Vorjahr RM 34).

Schiffahrt
Oruppenindex . 173 141 138 122 128 123 122
Hapag........... 160 8 7+ 178 175 135 141 115 120 118 119

Hamburg-Sid 40 8 8« 277 229 177 200 170 193 189 187

Hansa-Dampf . 32 10 10~ 248 238 171 174 143 157 149 147

Nordd. Lloyd . 160 8 g« 174 166 133 135 108 114 112 110

Neptun ........ 7 10 V10* 189 148 122 129 106 112 110 108

Ver. Elbe-Schiff 7,2 5 5 100 8 51 55 38 42% 40% 39%
e Far 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
groBen Teil der EinbulBen wieder ausgleichen. Am 1. war
der an sich recht enge Markt durch GroRbanknachfrage an-
geregt.

Bahnen
Gruppenindex 103 »41/, 96% 93% 9S'/s 94'/. 93*,
Reichsbahn ... V.-A. 7 7 117 101 90% 91% 88 & @4 88
A.-G.f. Verkehr 30) 11 VII* 242 220 168 177 159 171 163 163
Allgem. Lokalb. 18 12 VI2* 225 216 178 182 163 — 168 167
Hamb.Hochb.. 959 6 Vé6* 110 9 75 78 75 77 77 75
Lubeck-Biichen 45 5 v5* 140 102 70 89% 75% 83 82 81%
Stdd. Elsenb. . 20,8 10 10 179 144 119 129 120 123 123 123
Zschipk.-Finst. 3,4 15 Vi5* 340 287 229 255 220 230 230 230

*) Vorschlag 47,25 RM  — Fiar 1928

Reichsbahnvorzige bréckelten diesmal in schnel-
lerem Tempo ab und gingen schon am 27. bis auf 88 zuriick,
um sich dann auf diesem Niveau zu behaupten. Bei den
Ubrigen Werten waren die Verluste nicht gro3, zum Teil
konnten sich die Kurse sogar behaupten. A.-G. fiar Ver-
kehr (wieder 11% Dividende) klagen uber den Wett-
bewerb des Kraftwagenverkehrs.

Berg- und Huttenwerke

Die westlichen Hauptwerte verloren zumeist 3—4 Punkte.
Am schwéachsten lagen Harpener mit einer EinbuRe von
5 Punkten. Nur Buder us konnten, nachdem sie sich vor-
Ubergehend auf 70 abgeschwacht hatten, wieder um 2 Punkte
anziehen. Bei Mannesmann liegt nunmehr der offizielle
Dividendenvorschlag mit 7% (i. V. 8 %) vor. Hoéhere Un-
kosten, Steuern und Abschreibungen haben trotz einer Stei-
gerung des Rohgewinns von 33,8 auf 356 Mill. den Rein-
gewinn um Uber 2 Mill. auf 10% Mill. vermindert. Die haupt-
sachlichsten Teile der neuen Huekinger Anlagen kommen
dieser Tage in Betrieb, der Bauvoranschlag sei nur um 10 %
Uberschritten worden. Versand und Auftragseingang im
neuen Jahre sind gegeniiber dem Vorjahr zuriickgeblieben,
aber der Auftragsbestand ist trotzdem noch etwas héher. Der
Kurs der Mannesmann-Aktie ging bis zum 27. auf 108%
zurlick, erholte sich dann aber wieder um 3% Punkte.
Mansfeld hatten diesmal nur geringe Bewegung und konn-
ten einen kleinen Verlust dann wieder einholen. Von den
oberschlesischen Werten erreichten Schles. Bergbau
Zink und Schles. Bergwerk Beuthen neue Jahrestiefkurse, und
auch Hohenlohe und Laurahttte konnten sich nicht behaup-
ten. Sehr schwach lagen Stolberger Zink, die sukzessive
bis auf 147 nachgaben und damit im ganzen 11 Punkte ver-

Kapi- Divi- Kurse
Gesellschaft 2 dende § % | 174 244. 804
Mill. a S 1i=
RM  Vorj. |letzte 1gp7 1928 1929 1929

Gruppenindex 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 g* 238 163 117 135 113 121 116 116
Gelsenk. Bgw. . 250 8 gt 210 147 119 137 122 132 129 126
Harpener . 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
Klockner .... . 110 7 6t 199 140 104 112 97% 106 100 99%
KoéIn-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 .... . 375 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 ot 115 98 105 100 101
do. GenuRsch. 10 0 6 — 9 71 8% 75 78% 77 76%
Phonix-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 72t 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
Laurahutte . . 416 O ot 113 88 65% 73 64% 73 68% 66%
Max-Hutte . . 25 10 10S 294 214 168 206 183 190 187 184

Schles.Bgb.Zink 40" 12 g 175 154 116 136 120 129 125 120
Schles.Bgw. B. 16,7 12 10+ 222 189 139 151 134 145 138 134
Stolberg-ZInk . 143 6 V6 320 228 144 180 147 166 158 147
Concordia Bergh. 20  — 6 107%) 105 71 74 67% 69% 69 68%
Magdeb.Bgw. . 10,29 0 vo* 217 114 54 60 47 55 52 48%
Milheim Bgw. 20 7 7+ 210 143 101 111 96% 102 103 100
PreuBengrube . 12 0 5 150 111 90 115 111 115 115 114
Kh.-W.St.-uW. 65 8 gt — 174 130 136 100 108 102 100
Silchs.GuR.Duhl. 7 6 6t 205 154 123 127 94 9 96 —B
Ver.v.d. Zypen 2,2 9 vor 303 230 188 199 178 178 178 178
Wittener GuR . 10,4 0 o 91 75 41 51 31 49 47 48

t Fir 1927/28 — * Fur 1928/29 ') Zloty -------- *) Einfahrungskurs 16. 12. 27

loren. Die Gesellschaft schlagt aus fast unverandertem Rein-
gewinn wieder 6 % Dividende vor; die Bilanz ist durch die
Aufnahme der Guldenanleihe sehr liquide geworden. Mag-
deburger Bergwerk lassen auch fir 1928 die Divi-
dende ausfallen (Verlust einschl. Vortrag 1,14 Mill.). Der
Kurs ging erneut um Uber 3 Punkte zuriick.

Braunkohle
Bruppenindex ««  *16 e J'»
jlse s 50 8 10+ 372 310 219 233 205 216 210 212
do. GenuBsch. 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 . 2295 6 6 170 119 90 101 86% 93 — 88
Bublag............ 20 10 10 2S8 191 160 168 150 165 163 150

Braunschw. K. 1275 10 10 325 294 200 233 215 233 231 233
Etntr. Braunk.. 24 10 10 240 177 155 165 147 149 145 186
Leopoldsgmbe. 175 0 0 175 104 66% 86% 65 70 66% 66
Niederl. Kohle. 24 10 10¢ 235 175 153 166 135 149 144 135
Roddergrube .. 18 27 27 680 910 620 900 820 850 830 820
Werach.-WeiRenf. 17,5 10 10 270 189 151 153 130 149 141 182

t Fur 1927/28 — * Fur 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 dariiber hinaus noch einige Punkte anziehen. Ilse
schlossen 2, Rhein. Braun, sogar 7 Punkte hdher als zu
Ende unseres vorigen Berichtsabschnitts. Wenig Bewegung
hatten dagegen diesmal die Use-Genuf3scheine. Im Gegen-
satz dazu lagen die Ubrigen Werte sehr schwach und konnten
sich auch zum SchluB nicht wieder erholen. Eintracht, Nie-
derlausitzer und Werschen-WeiRenfels verloren 9 Punkte,
Bubiag sogar 13 Punkte.

Elektroholding

Grupp.nindex " «S 190 MO 191 ios 190 190
Bank el. Werte 24,2 10 10t 244 176 150 159 137 157 146 137
Elektra,Dresden 15 12 12 256 204 177 197 194 195 195 194

El Lieferung.. 40 10 10* 216 191 162 180 150 170 163 153
ElLichtu.Kraft 30 10 10t 234 268 207 248 201 220 205 207
Gesfiirel......... 75 10 V10* 316 305 243 264 210 233 219 217
Lahmeycr .... 18 10 10t 209 186 152 184 159 171 163 164
Rhcin.-Elektra 126 9 9 217 182 146 178 155 170 159 156
SchuckertACo. 60 7 8 237 269 166 255 214 245 231 237

t Fur 1927/28 — * Fur 1928

Die meisten Werte dieser Gruppe konnten die anfang-
lichen Verluste fast vollig ausgleichen. Schlickert &
Co. vermochte sich sogar am 29. und 30. ansehnlich zu be-
festigen. Nur BE W gingen auch am 30. weiter zurick.
Bei EIl. Lieferung ist der Dividendenabschlag zu berick-
sichtigen.



Elektroindustrie

Kapi- Divi- Kurse
Gtesellschaft fa' dende 48 g B 17.4. 244, 304.
Mill. % £ g 111
KM Vorj. i letzte | < 1929

Gruppenind.x 234 163 209 188 199 189 190
A.E.G ... 150') 8 88 229 203 150 195 162 175 165 168
Bergmann .... 44 9 ot 250 247 170 235 200 228 217 212
Felten & Gulll. 66 6 V7%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 ot 162 167 150 155 139 143 143 139
Dt. Kabel__ 10 0 wvot 144 103 65 69 55 60 57 57
DtTeleph.u. K. 72 7 vo§ 160 145 106 130 69 75 72 69
Judel Signal.. 10 8 95 180 172 113 164 130 144 140 137
Lorenz......... 9,5 6 6 164 168 100 182 152 164 160 164
Eiidensch. Met. 5 5 68 139 114 82% 108 99% 101 100 100
Mix dcGenest . 16 9 gt 210 161 110 114 103 113 112 109
boge...conn. 6 6 ot 120 121 58 66% 49% 60% 56 56%
Sachsenwerk .. 14,15 7 714t 147 147 114 131 115 122 119 115
Telcph.Berl.) . 71 0 5 126 84 56 66 51 55% 53 53%
Ver.Busch-Jaeg. 2,57 O 05 106 97 68 98 60 94% 98 104
Vogel Draht .. 82 6 61 135 100 8 8 68% 76 71 70
Volgt&Haeffner  7,5% 8 9t 220 256 175 213 205 213 213 205
t Fir 1928 -- $Fir 1927/28 -- +)! emer RM 36,25 Mill. V -A. -- *) Ferner

UM 2,7 MIU. V.-A. — *) Dividende fur 1927 p.r. t.

Von den GroRwerten dieser Gruppe erreichten Sie-
mens & Halske und Felten & Guilleaume 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 AE G schloB 3 Punkte
hoéher als zu Ende des vorigen Berichtsabschnitts. Bei
Bergmann ging am 27. die Dividende ab, das Papier
konnte sich aber bis zum 30. wieder um 10 Punkte befesti-
gen. In der G.-V. teilte die Verwaltung mit, daR die rick-
laufige Bewegung in der Auftragserteilung jetzt wieder
nachgelassen habe. Auf dem vielfach kritisierten Interims-
konto habe man keine Gewinne versteckt, sondern es sei
eine reine Riucklage fir schwebende Verpflichtungen. Die
Ubrigen Werte verloren im Durchschnitt 2—3 Punkte, nur
Lorenz und Ver. Busch-Jager konnten sich befestigen. Bei
Vogel Draht verlangsamte sich der Kursriickgang, man
glaubt mit wieder 6 % Dividende rechnen zu dirfen. In
der Sachsenwerk -G.-V. wurde mitgeteilt, daB der Auf-
tragsbestand etwas grofer sei als zur gleichen Vorjahrszeit.
Bei Voigt & Haeffner ging die Dividende ab

Strom-, (las-, Wasserlieferung

Qruppenindex . 178 143 180 165 173 168 165
Charl. Wasser 60

7 st 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% 105 150 116 128 105 128 113 109
Hambg. EL-W. g8 10 10t 193 169 142 154 138 146 141 141
R.W. E. 181 9 ot 225 248 164 257 227 247 231 235
Schles.ELii.Gas 32 10 10+ 234 264 177 233 183 211 — 191
Thir. Gas .... 308 9 9+ 180 177 140 167 138 151 149 140
Transradio ... 165 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 v7r 125 106 93 109 93% 102 96% 93%
Bt. Atlanten .. 711 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
Neckarwerke .. 20 9 vo+ 172 150 130 140 131 136 137 136
Bhelnfelden .. 12') 10 Vv10* 200 204 174 197 176 191 101 191

Wasserw.Gels.. 28 7 9 168 148 130 151 130 145 140 142
t FOr 1927/28 — « Fir 1928 - 1) V15 Mill.

In dieser Gruppe war die Bewegung ziemlich uneinheit-
Bch. Charlottenburger Wasser, in denen Engage-
ments der insolventen Firma Harte bestanden, gingen zu-
nachst um 5 Punkte zurick, konnten sich dann aber wieder
befestigen. EW Schlesien verloren im ganzen 4 Punkte, da-
gegen konnten Dessauer Gas und RWE vorubergehende Ab-
schwéchungen wieder ausgleichen. Bei Thiringer Gas ist
der Dividendenabschlag zu beriicksichtigen. Rheinfel-
den schlagen wieder 10 % Dividende und Kapitalerhhung
um 3 auf 15 Mill. vor (Bezugsrecht 4:1 zu 118%). Der
Kurs hielt sich auf 191.

Lokomotiven, Waggons

Oruppenindtx 112 *1%/, B« 88*/. .sw/ _ e1'/ 88/
berl. Maschinen 1575 6 ot 166 136 83% 92% 67% 82 74 67%
Orenst.&Koppel 36 5 ve+r 167 140 100 101 8l 94% 92 92%
10t 151 198 130 168 127 163 161 158

Els.-Verkehrsm 52 8

Usrl. Waggon’) 6 8 10 — 120 110 111 100 109 110 106
Hanomal .. 14 0 0 155 81 39% 55 43% 51% 47% 46
Kranes & Co... 5 0 vor 97 76 50 65 50% 64% 63 58

t Tar 1927/28 —
* ffUr 1928.

) KinfUhrungskure am 27. November 1928 116% —

S. Mai 1929

Die Werte dieser Gruppe lagen durchweg etwas
schwacher, besonders Krauss & Co., die auch fur 1928 die
Dividende ausfallen lassen. Berl. Maschinen Schwartz-
kopff verloren fast 6 Punkte. Der Anfechtungsproze3 des
Hamburger Bankiers Lowenberg hat mit einem Sieg der Ver-
waltung geendet.

Maschinen- und Metallindustrie

Ktaapli_ Divi- L - Kurse
Gesellschalft dende e €2 1 13 174

Mill. £ P z \ i—

KM Vorj. | letzte 1957 1928 1929
Qrnpptnindox 108 #7107 »t'fs 100 »«'/. »8%.
Bt. Maschinen . 24 0 0 136 78 45 59% 43% 547* 52 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 1925 16 16* 418 393 331 346 283 307 290 300

Angsb.-Nurnb. 20 61 175 128 90% 95% 77% 83% — -

Berl.Karlsr.Ind. 30 0 147 89 58 70% 60 67% 60 58%
Bt. Eisenhandel 24 V7* 125 96 72 83 75 8l 78% 75%
HackethalDraht 9,2 8* 139 104 83 104 85 99 86% 87%
Hartm.-Masch. 10 01 82 34 16 19 11 12% 11% 1
Hirsch-Kupfer. 12 VO* 129 146 109 146 130 133 135 132
Korting, Gebr.. 75 Veée* 129 97 68 77% 71 72% 74 72
Mlag Muhlenbau 14,8 10 178 153 134 151 121 130 125 122
Motoren Deutz 12,75 0 95 75 58 71% 61% 65 62% 63
Hugo Schneider 6 V10* 143 128 106 132 111 129 124 123

0 165 71 53% 55 46 46 45% 46
7 163 110 78 78% 61 64 63 61
91 201 155 130 145 122 128 127 120

8 100 104 77 86% 71 80% 78% 72
V6* 113 84% 38 86% 70% 83 80 79
6 119 85 63 68% 53 61%58% 54%
V7* 127 117 90 120 96 99% 101 120
Ve6* 154 147 115 118 84 86% 84 85
65 144 128 104 100 80 8 81 80%

5 113 93 72% 75% 60 62 60% 60%
G 107 69 54 56 45% 46% 47 46

8 163 13 97 100 75% 84 78% 79
V10* 232 199 171 195 160 175 168 168
10* 175 164 134 138 120 128 123 120
8 170 186 160 180 175 175 176 176
10 167 130 102 126 104 112 110 108
7+ — 108 105 107 100 106 100 100

Alexanderwerk 7,44
Berth. Messingl. 55
Dt.Babc.u.Wilc. 8
Eisenw. Sprott. 6,6
Knzinger Union 6,2
Frkf. Fok & Wit. 6,6
R. Erister .... 6
Grltzner... 6,3
Kirchner & Co. 55
Kollm. deJourd. 5
Koélsch-Edlzer . 6
Kronpr.-Metall 9,45
Kippersbusch 49
M.-Ifbr. Buckau 12
Plntsch ......... 9
Reinecker, J.E. 7,2
SchleR-Defries*) 8
Schichtcrm. <
Kremer-Baum 6,6
Ver. Dt. Nickel

.
wwuBRoocoobhRooconow~wo woBraocomm0o0

65 158 121 84 93% 79 85 83% 82%
11,66 11 125 201 187 157 190 157 172 167 157
Vogtl. Maschin. 72 4 65 128 90 69 77% 65 70% 68 68%
Wegel. *. Hubn. 395 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
Werften :

Bremer Vulkan 10 8 8 107 155 127 140 122 125 123 128

! Fur 1927/28 — + Fir 1928 — ¢) Einftthrungakurs am 1. Nov. 1928 105%

Wahrend Dt. Maschinen weiter riickgangig waren,

konnten Ludwig Loewe, die nur anfanglich etwas
schwéacher lagen, sich bis auf 207 befestigen. Die Bilanz
ist mit 99 Mill. Bankguthaben aufRerordentlich flussig.

Schubert & Salzer, die am 27. mit 282% auf einen
neuen Tiefkurs gesunken waren, vermochten sich dann er-
heblich zu befestigen und gewannen gegeniber dem tiefsten
Kurs fast 20 Punkte. Die ubrigen Werte schwachten sich
fast durchweg um 2—3 Punkte ab. GroRere Verluste haben
Dt. Babcock (llarte-Engagements) und Eisenwerk Sprottau zu
verzeichnen. Besonders auffallig war die Schwache von
Ver. Dt. Nickel, die insgesamt 10 Punkte verloren.
Sehr fest lagen dagegen mit einem fast 20proz. Gewinn
Prister, die die Dividendenzahlung mit 7 % wieder auf-
nehmen. Dt. Eisenhandel erhoht die Ausschittung von
6 auf 7%, bei Frankfurter Maschinen rechnet man mit
einer Dividendenherabsetzung.

Kraftfahrzeuge
Qrgpptnlndex 124 »1*, 8l 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 ... 1925 5 VO* 160 143 77 87 50 52% 50% 51%

Bayer. Motoren 16 14 14 325 285 185 235 170 183 177 173

Diirkoppwerke 6 0 0 110 8 40 57 24 28% 27 24

Horch - 5 8 8* 156 121 100 114 96 108 98% 98

Magirus.. 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 .... 1565 12 6 132 243 112 106 75% 90% 82 76%
) Fur 1928

NAG und besonders Wanderer lagen wieder schwacher
und erreichten neue Tiefkurse. Auch Bayer. Motoren biif3ten
wieder einige Punkte ein. Dagegen konnten sich Magirus
nach dem scharfen Rickgang der Vorwoche erholen. In der
Adler-Kleyer G.-V. war die in drei Gruppen zerfallende
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Opposition mit zusammen nur 135 Mill. (nicht Vio des
Aktienkapitals) vertreten. DemgemaR endete nach 6j stiin-
diger Debatte die G.-V. mit Annahme der Sanierungsvor-
schlage (Zusammenlegung 2:1 und Wiedererhdhung auf
25 Mill.) gegen die Stimmen der Opposition,-die Protest ein-
legte.

Kali
i Kurse
Kapi-  pivi- oy
Gesellschaft dende N § £ 5 3 174 244 304
Mill. v g W g
BM Vor], lletzte 1gp7 19 © 1929 1929

Bruppenindex 322 183 319 213 285 245 254
KaliAschersleb. 1582 10 VIO* 221 300 165 295 197 243 230 238
Salzdetfurth . 161 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
Burbachl) ... 34 10 Vi2* — — — 282 204 222 216 210
Rallied. A-G.» 20 12 12 — — 241 218 236 227 228

*) Freiverkehr — ») Flr 1928

Kaliwerte, die sich auch in der flauen Tendenz am An-
fang unseres Berichtsabschnitts nur geringfligig abge-
schwacht 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.

Chemie

240 210 231 210 210 210 217
353 291 243 267 236 249 239 249
173 145 US 123 110 116 112 116
177 126 91% 97% 82% 90 84 84%
151 109 91 106 85 92% 86% 89

127 9% 8 8 70 75% 73 70

Qruppsalndsx
. G. Farben ..1100") 10
Dynamit Nobel 37,50
Goldschmidt .. 29
Rutgerswerke . 73

Byk Gulden .. 3,33

0503010)'3

AOpO U QUG
<

Chem. Buckau. 8,5 5 165 119 90 102 88 99 99 97
Chem.v.Heyden 14,7 5 152 141 116 127 86% 92 90% 90
Chem. Albert . 7,5 0 205 140 69% 79% 66 75% 75 66
Chem.Brockhues 4 7 120 110 78 115 95 107 100 102
Fahlberg List . 10,5 1 8* 179 145 116 121 93% 105 94% 94%
Guanowerke .. 5,6 V4* 117 100 60 64 50 — 56 51
Hageda ......... 6 10 10+ 152 142 112 140 105 133 132 105
Heine €Co. ... 5,2 0 35 102 75 54% 62 45% 57 55 51%

KOtltzer Leder. 4,28 11 12V 160 163 133 154 141 148 143 141
LIngner-Werke 54 7 7 150 124 92 94 74 81 75% 74

Mimosa .......... 33 17 18* 335 314 251 297 246 288 277 255
Bh.W.Sprengst. 12 4 48 132 112 92% 99% 88% — 88% 91
Sachtleben») .. 125 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 Fur 1926/27 — | Fur 1927/28 — ') Firner RM 250 Mill. Wandelanleihe
— *) Kinfuhrung-kurs am 24. Mai 220% — "« Fur 1928

Die Farben- Aktie, die anfanglich 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 Ubrigen GroRwerte konnten
mehr als die Anfangsverluste wieder einholen. Bei <den
Ubrigen Werten waren im Durchschnitt 3—4proz. Verluste zu
verzeichnen, dariber hinaus waren Chemische Albert
um 9 Punkte abgeschwacht. Bei Hageda war der Kurs-
rickgang am 30. starker, als der Dividendenabschlag ihn
bedingt hatte. Auch vorher schon lag das Papier sehr
Schwach, es wirkten Erdrterungen in der G.-V. nach, in der
ein Aktionar die Bilanzverschlechterung besprochen und
ausgefuhrt hatte, dal die Ausschittung von 10 % Dividende
fur die Gesellschaft geféahrlich erscheine.

Gummi
Qrtippenindex 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 Phénix 72 6 0 121 112 77 84% 74% 79 79% T77%
Peters Union .. 9 8 gt 143 118 95 125 101 120 118 124
t Fur 1926/27 « Fur 1928
Conti Caoutchouc Ilagen wieder sehr fest und

streiften mit 169 zeitweise wieder ihren Jahreshdchstkurs.
Auch Peters Union und Polak folgten in einem dem Fusions-
verhaltnis entsprechenden Abstand dieser Bewegung. In der
Conti-G. V. dementierte die Verwaltung die Gerlichte, dal
die Gesellschaft in irgend eine Abhangigkeit zu einem in-
oder auslandischen Automobilkonzern geraten sei.

T extil

Dt. Wolle konnten sich nach dem starken Rickgang der
Vorwoche etwas erholen. Dagegen setzten Schles. Textil und
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- Kur8e
mDivi-
Kt X 1 ti *S
Gesellsohaft dende N b @ 1 17.4 244. 304.
Ml x X p P
RM  Vorj, |letzte 1097 1928 1929 1929
Gruppenindex 159 141 149 124 128 125 124
Dt. \Vollwaren 6,5 0 vo* 88 64 33 46% 2 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%

Stéhrkammgarn 22 10 V10%*») 207 283 161 242 166 180 172 166

Beri. Gub. Hut 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
ConcordiaSpinn. 5,50 10 Vv8* 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. 1326 7 6% 136 113 74% 73 60 69% 62% 60
Industrlew. BI. 45 14 14* 167 211 150 192 150 170 154 154

Mech.Web.LInd. 105 15 10 400 250 200 208 141 148 145 141
Meyer-Kauffm. 704 7 VO* 118 94 65% 72 48 54 52 50
Mez & Sohne . 6 0 4 106 79 51% 73% 53% — — @—
Schles. Lein. Kr. 846 0 0 122 84 36% 37 16% 21 20 16%
Gehr. Simon 12 0 0 157 131 123 125
Ver. Jute 1485 0 6 118 128 122 126

«* Fir 1928 — 1) Davon 0,8 Mill. V.-A. -

123 125 125 125
116 125 125 125
*) plus 10% Bonus.

Stohr ihren Ruckgang fort. Von den lbrigen Werten lagen
Bremer Wolle besonders schwach. Auch Schles. Lei ne*n
gingen weiter zuriick und erreichten mit 1654 einen neuen
Tiefkurs. Die Gesellschaft weist zu dem vorjahrigen Vor-
lustvortrag von RM 60000 einen neuen Verlust von 1,68 Mill.
aus und mufl auRBerdem mit Rucksicht auf die besonders
schlechte Konjunkturlage der schlesischen Leinenindustrie
auf die Vorrate eine Sonderabschreibung in Hodhe von
RM 600000 vornehmen. Erlangen-Bamber g ermaligen
die Dividende von 10 auf 8%. Der Kurs konnte sich aber
behaupten. Weiter rtcklaufig waren dagegen Mech. Lin -
den, bei denen in der G.-V. F. H. Neuerburg als Vertreter
der New York Hanseatic Co. in den Aufsichtsrat ge-
wahlt wurde, die sich durch Aktienkauf sehr wesentlich an
Linden beteiligt hatt Gladbacher Wolle, die am 27
noch 14714 notierten, waren infolge der Insolvenz Harte am
29. und 30. gestrichen Brief und kamen dann am 1. Mai mit
126 zur Notiz.

Kunstseide

Gruppenindex . 817 510 812
Bemberg....... 28 14 14632 669 415 469
Ver. Glanzstoff 75 V18 V18* 760 867 530 526

« Fur 1927/28

Kunstseidenwerte wurden von der schwachen Stimmung
der ersten Tage unseres Berichtsabschnitts nur verhaltnis-
maRig wenig betroffen und konnten am 29. und 30. betréacht-
lich anziehen. Bemberg gewannen ebenso wie Glanz-
etoff im ganzen 11%. Am 1. Mai konnten sich aber die
Kurse nicht ganz behaupten.

393 43* 398 «01
325 360 334 345
410 468 424 435

Zellstoif, Papier
Gnipptnindtx 219 179 201 192 191 183 113
Feldmihle___ 165 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 144 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 10r 204 156 133 158 137 146 — 138
BeisholzPapier m6,18 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
» FUr 1928 —e ») Vorschlag RM 44,7 Mill.

Die Werte dieser Gruppe verloren im allgemeinen 3 bis
4 Punkte. Starker abgeschwacht waren nur Zellstoff Verein.
Zellstoff -Waldhof lagen noch bis zum 29. sehr
schwach, wo sie mit 250% auf einen Jahrestiefkurs sanken,
konnten sich aber am 30. kraftig befestigen. Bei Dresd -
ner Chromo ging die Dividende ab; in der G.-V. wurde
die Umsatzsteigerung im laufenden Jahr auf 16 % gegen-
Uber dem Vorjahr beziffertt Natron-Zellstoff schla-
gen wieder 10 % Dividende vor. Die Varziner Papier-
Verwaltung erklarte in der G.-V., die Méglichkeit einer hohe-
ren Dividendenausschittung sei wohl vorhanden gewesen,
aber die infolge der scharfen Konkurrenz notwendigen Be-
triebsverbesserungen hatten die Riickstellung von RM 200 000
in ein Workserneuerungskonto ratsam erscheinen lassen.
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Zement, Baumaterialien

Kapi- Divi- Kurse

Gesellsehaft  4al dende ¥ 3 1 13 1974 244 804
M. ® & F i o112 T
RM  Vorj. lletzte 1957 1928 1929 1929

Qruppunindix 165 145 147 135 144 13« 135

Adler Zem. .,. 75 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. 45 7 VO* 135 107 63% 63 40 49% 45% 42%
Germania Zem. 49 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.Westf.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 182 3 5 139 110 75 82 69 77% 74% 73%
Stett. Zem. ... 4 10 100 216 146 127 140 120 131 125 123
Ver. Schimisch. 15 12% 15t 291 274 215 238 225 238 238 231
Wicking.......... 31 10 12 231 210 144 174 154 163 158 157
t Fur 1927/28 — « Fur 1928

Die meisten Werte dieser Gruppe erreichten' neue

Jahrestiefkurse, besonders schwach lagern  Adler-

Zement.

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 75 — 10 - 170) 150 166 148 162 162 159
Allg. Hauserb. 3125, 7 10 165 168 131 154 133 136 133 134
Christ. <feUnm. 8 0 0 107 90 56 69ft 50% 50% — 51
Dyckerh.&WId. 8 0 6 — 122 120 122 111 114 114 111
Goedhart,Gebr. 3 10 VI5* 140 360 123 372 205 223 207 205
Grun&Bilfinger 441 12 V12 233 200 153 185 169 181 175 171
Hellm.&Littm. 15 8 8% 205 145 110 115 103 107 105 104

Industriebau .. 8 10 VII* 184 154 128 145 137 143 141 138
Leipz. Immob. 55 8 9 189 136 114 127 111 125 123 111
Bassagebau ... 75 0 0 114 83 56 63 50% 51 50% 50%
Tempelh. Feld 75 0 0 175 95 63% 62 52 55 55% 52
Wayss&Freyt.*) 12 10 10 — 145 131 136 118 133 128 122

* Fir 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. Hauserbau. Bei Leipz Immobilien ist der
Dividendenabschlag zu bericksichtigen.

Glas, Porzellan, Steingut

Gruppenindex 14« 12« 129 11« 122 117 |IS
Dt. Steinzeug . 45 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.Hutschonr. 9 8 9t 175 156 118 125 98 106 100 98
Kahla Borz. 9 0 7 148 175 105 118 80 101 97% 81
Keramag........ 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 18 139 153 150 140
Rosenthal Borz. 6 5 7 157 133 112 120 98 111 106 98
Siemens Glas 10 9 Vor 205 159 138 145 132 140 135 132
SteatltMagncsia 5 8 10 175 190 147 166 140 150 147 142
Ver. Laus. Glas g 6 VO* 171 141 86% 86% 61% 64% 62 61%

* Far 1928 — f Fur 1927/28

Fast alle Werte dieser Gruppe erreichten neue Jahres-
tiefkurse. Besonders schwach lagen Kahla, bei denen
man eine Dividendenherabsetzung befiirchtet. Das Papier
verlor bis zum 30. fast 17 %, am 1. Mai war dann eine
leichte Erholung auf 83 zu verzeichnen. GroRRere Verluste
erlitten auch Dt. Ton - und Steinzeug (bei denen man
letzt eine Dividendenerhéhung fur unwahrscheinlich halt)
Bnd Rosenthal, die besonders am 26. stark gedriickt

waren.

Leder, Schuhe
Qnippanindex 154 e, »»% »0 97% 95% 94%
Hirschb. Leder 8 6 6 146 127 105 107 98% 105 99 98%
Tack Schuh ... 56 6 7 143 120 98% 114 101 114 114 112

Ver.SchuhBecrn. 6,32 0 6 99 87 60% 70 55 67% 62% 63%

Tack konnten den hohen Kurs des vorigen Berichts-
abschnitts nicht behaupten, wogegen Hirschberger

Leder nach dem scharfen Riickgang der Vorwoche fast
stabil blieben.

Brauereien

Schultheiss und Ostwerke konnten am 29. und 30. mehr
als die Anfangsverluste wieder einholen, dagegen konnten
sich Braubank, die zunachst 6 Punkte verloren, auch

3. Mat 1929
Divi- Knrfe
Geselischatt KB T gend
esellscha ) ende é 0 S Sp 174, 244, 304,
Mill. . F E
RM  Vorj. lletzte 157 1928 1929 1929
Gruppenindex 253 218 246 215 229 21 220
Ostwerke ... 44 12 125 519 374 252 284 223 253 236 238
Schulthei® ... 50 15 151 540 421 315 329 272 306 290 202

Bank f.Brau-Ind. 15 1 115 287 224 163 183 161 178 168 162
B.KIndl. St.Prlor 4,15 20 245 640 570 435 613 505 530 531 525

Engelhardt ... 121 12 135 285 255 190 240 216 230 224 228
Lowen-Bohm. 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. 56 12 125 250 207 174 181 165 173 171 170

Dortmunq. Akt. 111 12 155 299 263 215 281 224 234 234 225
Dortm. Ritter 456 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
Biickf. Nachf. 6 0 wvot 160 102 75 79 64 77% 73 73%
Schéfferh.-Blnd. 5 20 205 435 380 313 372 338 355 347 340
Sinner .......... 65 10 10t 95») 149 131 140 124 127 127 127

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

dann nur behaupten.

Die Ubrigen Werte schlossen durch-
weg schwacher.

Zucker,, Lebensmittel

Gruppunindtx 1*0 87 i« 110 it> 11« 111
Sudd. Zucker . 30 8 10+ 172 157 131 158 143 153 153 150
Glauzlger Zuck. 8 5 7' 142 1001 90 92 80 82% 84 80
Zf. Kl-Wanz.») 20 6 6+ — 106 100 105 100 108 105 102

Gruppunindtx 13« 117 131 117 1*0 111 117
4 vat 95 79 60 69 64y2 68% 68% fl
Hoffm. StSrke 5 vet 129 8 69 8 69 78 76% .9
C.H.Knorr .. 6 10 10 222 177 142 175 151 166 166 166
5 7+ 155 104 94 101 85 86 86 86%
10 100 174 143 115 125 117 121 122 120

»

Sarotti........... 8 12 12 247 252 175 213 70 181 174 172
) 9 14» 162 191 139 167 136 144 140 139
Thorls Ocl ... H 6 6t 136 110 96 102 91Vt 92 91% 91%

‘Fur 1927/28 —  Fiir 1928 -— *) Einfithrungskurs am 1. Marz 105% —
*) Dividende fir 1927/28 einschl. 5% Bonus
Zuckerwerte schwéachten sich um 3—4 Punkte ah. In
hiJ Lruppe Lebensmittel gingen Hoffmann Starke um
A Punkte zuriick, wahrend die Verluste bei den ubrigen
V erten sich im Rahmen von 1—2 % hielten. Bremen-
Besigheimer 61 (wieder 4% Dividende) berichten
Uber volle Beschaftigung.

Verschiedenes

Cuxh. Hochseef. 4 8 9ot 155 199 107 139 129 135 134 133
Dt. Linol. W. . 40 15 15 274 393 237 360 322 352 335 341
Hotelbetriebs. . 2168 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 VI2* 190 273 153 236 208 228 216 219
Leipz. Biano .. 45 10 10t 179 152 108 ui 63% 71 70% 63%
LconischeWerke 6 7 8 142 130 101 104 72% 83 84% 84
Lindes Elsm. .. 165 12 14 225 197 146 194 158 190 183 182
lindstrom») .. 7 15 V20* 320 1198 320 950 840 910 895 932
Markt-u.Kihlh. 84 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 Fir 1927/28 — « Fur 1928 — I Fusioniert mit Cuxhaven -. *) 1000%
am 14. Nov. 1928.

Warenhauswerte konnten die bis zum 27. erlittenen
Verluste wieder einholen und dariber hinaus noch an-
Z'iehen. Besonders T i etz waren am 29. und 30. sehr fest.

t. Linoleum konnten nach dem starken Rickgang der
Vorwoche diesmal in Auswirkung der AbschluRBveréffent-
lichung sich nennenswert befestigen. Lebhaft und fest
waren Grammophonwerte auf die internationalen Zusammen-
schluBgeriichte. Polyphon gewannen im ganzen 43
Lindstrom 37 Punkte. Am 1 Mai konnten die hohen
Kurse allerdings nicht ganz behauptet werden. L eipz

liano setzten ihren Kursriickgang in beschleunigtem
Tempo fort.
Kolonialwerte

Dtsch.-Ost-Afr. 3 0 0 — 190 139 162 117 127 126 124
Neu-Guinea .. — 8 100 — 860 590 625 445 482 470 445
OstafrikaEisenb. — — — — 34% 18 25 20 24% 21% 23
otavl ..o 08£ 111 125 — 67% 39 72% 64% 67% 66% 67
Schantung .... — — — 17 96 5% 5,7 46 49 46 45

*) Fur 1927/28

Neu-Guinea verloren weiterhin 25 Punkte, nach-
dem sie schon dn der Vorwoche um 12 Punkte gesunken
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waren. Abgesehen davon, dal auf diesem engen Markt
schon ein kleines Angebot geniigt, um den Kurs zu driicken,
ist auch zu bericksichtigen, da das Hauptaktivum dieser
Kolonialgesellschaft Reichsschuldbuchforderungen mit lan-
ger Laufzeit sind, deren Kurs bei der Deroute der Anleihe-
markte besonders in Mitleidenschaft gezogen worden ist.
Otavi, die am 26. mit 64 einen neuen Tiefkurs erreichten,
konnten sich dann sukzessive auf 67 befestigen.

Auslandswerfe

K?g’ji' Divi- K.Su rse
Gesellschaft dende Fy 1 1 174. 24.4. 304.

Mill. < < F

KM  Vord. lletzte 1927 1928 1929 1929
Baltimore ... — — — 122 102 120 117 — — @—
Canada ........ — — — — 116 63% 77% 66% 72% 68% 66%
Chade ............ 14 V15* 596 659 474 494 444 463 444 437
Montecatinl*) . 550D 18 18 — 65% 63% 64% 54% 57% 54% 54%
Svenska ........ . 270Kr. 15 15 431 527 401 497 425 441 430 425

Oest.Els.Verk. . 128 10 10 40 34 28 31% 29% 31% 30% 30%
Oest.S.-Schuck. 26,258 6 6 15% 15 12% 16% 13% 15% 14% 14%
Ver.Boehler St. 19,54 9,28 V10* 161 172 136 153 136 144 150 140

) Kurs in RM je Stick — ') Schweizer Fr. — *) Elnfihrungskurs am
13. Dezember 1928 65,75 — +) Fir 1928

Canada und Svenska waren riucklaufig, und auch
Chade konnten sich trotz der Dividendenerhéhung von 14
auf 15% nicht behaupten. Dagegen setzten Monte-
catini den Kursrickgang der letzten Wochen nicht fort.

Einheimische Renten

1fine
Betrag

3 g Hochst Hochst Tiefstj31.12. 24.4. 90.4.

Mill.  w 1

RM 1927 1928 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 1360 10,88 10.25
Dt. Reichsanl. 1927 50,00 ) 92,00 92,00 8590 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. .. 126,000) 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 Sticke mit Aktienoption

Die Deroute des Anleihemarktes hat sich nach der Dis-
konterhéhung noch bis zum 27. fortgesetzt. Danach trat je-
doch eine unverkennbare Beruhigung ein. Neubesitz-
anleihe sank bis zum 27. auf 9,50, um sich dann wieder auf
10,25 zu befestigen. Altbesitzanleihe war nur noch verhalt-
nismalRig geringfliigig gedrickt. Von Staatsanleihen waren
Thiringische und Meckl.-Schw. besonders abgeschwacht.

1928 1929
Hochstst. 3112 244, 304
7 % Thiur. RM-Staatsanl. v. 27 . 91 8450 82 MBiiK)
8 % Meckl.-Sehwer. RM-Anl. v. 28 94,75 90,75 88,75 86,90

Eine besondere Bewegung hatte die Schutzgebiet-
anleihe, 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 groRen Umséatzen auf 5%
(Hochstkurs 1928 9,35 %, Ende 1928 6,15) Anziehen, da sich
das Auswartige Amt auf Grund eines Schweizer Gutachtens
zu einer Auseinandersetzung auf diplomatischem Weg mit
den Mandatarstaaten entschlossen hat. Kommunal-
anleihen waren teilweise noch weiter abgeschwacht
(Dresden, Leipzig, Magdeburg), doch waren die Kursrick-
gange gegeniuber der Vorwoche wesentlich vermindert und
im allgemeinen eine Stagnation der Kursbewegung fest-
zustellen. Bei Goldpfandbriefen und Goldkommunal-
obligationen tberwogen noch immer die Kursriickgange, von
den in der Vorwoche zitierten Werten veranderten sich:

8 % Kurmark. Goldanl.................. 97,75 91,80 92,20 90.50
8 % Preull. Pfdbr. Gdpf. (41) 98,50 97 96,30 90,50
4y, % Preul3. Pfdbr. Liqu.-Pf. 83,50 80 70 74,2a

Auch sonst zeigten sich festverzinsliche Werte tberall
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 AusmaB. Bei den Indu -
strieobligationen war die Bewegung noch wechsel-
voller Von den in der Vorwoche hier aufgefuhrten 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. Farbenbonds gingen zunachst von
127,50 auf 125,50 zuriick, um dann entsprechend der festeren
Situation der Aktienmarkte auf 131 zu steigen. Einen gro-
RBeren Kursriickschlag erfuhren 8 % Conti Caoutchouc von
93,75 auf 90,50, ahnlich 8 % Engelhardt und Kléckner (87,60
nach 90). 6% % Siemens & Halske wurden mit 93,50
nach 99 am 23. wieder notiert.

Auslandische Renten

*> K une
a

%

Hochst Hochst Tiefst 31.12. 24.4. 30.4,

Zinsful
in

1027 1928 K

5 4850 4850 31,00 4250 3475 33,25
4% 24,75 2475 1300 13,62 17,75 17,63
29,00 29,00 1325 14,00 950 8,75
4 2570 2570 20,62 2450 24,30 24,20
4% 6475 64,75 53,50 57,12 57,50 54,25
Mex. Bewéss.-Anl. abg. . 4% 36,00 36,00 34,00 36,00 20,60 18,75
6st.-XJg. Staatsb. Goldpr. 4 1575 1575 450 4,75 4,88 4,63
Elle. Westb. stfr. G. 1890 0. fl. 4 4450 44,50 3450 39,50 4513 45.25
Lembg.-Czern. steuerfrei. 6. fl. 4 26,00 26,00 1010 11,10 838 838
Anat. Eisenb. Ser. 1k. gr. M 4% 3340 3340 1675 1887 1825 17,38
Arbed (Aciiries Riunlea). $ 5% 94,00 94,00 89,75 92,50 102,00 102,00

Der Auslandsrentenmarkt lag wieder sehr vernach-
lassigt und die Kurse brdckelten ohne grélReres Ge-
schaft weiter ab. Bosnier, Turken, Anatolier, Mexika-
ner und auslandische Stadtanleihen schwéachten sich
weiterhin ab. 5 % Chilenen gingen sogar von 95% auf
92M zurlck, uin dann wieder auf 94 hi anzuziehen. Im
Ubrigen erlitten auch Mazedonier groRere Kursverluste;
sie gingen von 8,75 auf 7 zurlck.

Bosnische Eisenb. 1914.
Rumén. Gold-Anl. 1913 .
Turk. Bagdadbahn Ser. 1
Unc. Goldr. (Caisse O.) ..
Budap. Stadtanl. 1914abg.
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GELD- UND DEVISENMARKT

Die Reichsbank hat auch nach der Diskonterhéhung
infolge der Baisseangriffe auf die deutsche Wé&hrung
am 26. und 27. abermals RM 230 Mil. Deckungs-
reserv en verloren, so daR sich der Gesamtverlust
in diesem Jahr auf | L Milliarden gegenliber einem Zu-
gang von nur 950 Mill. i. V. stellt. In der letzten April-
woche verminderte sich der Goldbestand um 287 Mill.
(in der Vorwoche um 251) auf 1892 Mill., wahrend die
deckungsfahigen Devisen einen Zugang um 59 auf
99 Mill. aufweisen. Sonstige Auslandswechsel diirften
nur einen unbedeutenden Abgang erfahren haben Der
Bereitschaftskredit, der seit Jahr und Tag in New York
der lteichsbank zur Verfigung steht, brauchte noch
immer nicht beansprucht zu werden. Denn der Umlauf
an Reichsbanknoten stieg zum Ultimo um 713 Mill. auf
4631)4 Mill., so daB die gesetzliche Deckung durch
Gold allein 40,8 % (gegen 55,6 in der Vorwoche und
zu Ultimo Maérz sowie gegen 46,3% am 30. April des
Vorjahres), durch Gold und deckungsfahige Devisen
43 % (gegen 56,6 in der Vorwoche und am vorigen
Ultimo, sowie gegen 50,1 % i. V.) betrug. Dazu fldssen
aber auch 48 Mill. Rentenbankscheine in den Verkehr,
so dal ihr Umlauf auf 489 Mill., der Gesamtnoten-
umlauf an Reichsbank- und Rontenbankscheinen auf
5,12 Milliarden stieg. Dieser um 760 Mill. gegenlber
der Vorwoche ausgeweitete Notenumlauf wird durch
Gold allein'nur mit 36,9 %, durch Gold und deckungs-
fahige Devisen mit 38,9 % gedeckt.

Hielt sich auch der Notenumlauf somit um 200 Mill.
unter dem vom Quartalsultimo und nur um 100 Mill.
Uber dem Vorjahrsstand, — auch die Giroguthaben sind
mit einer Abnahme um 184 Mill. auf 585 Mill. nur um
etwas Uber 100 Mill. héher als am Quartalsultimo und
nur um 30 Mill. héher als iim Vorjahr —, so zeigt die
Kapitalanlage der Bank eine recht bedenkliche
Zunahme um 832 Mill. auf 3282 Mill., bedenklich ins-
besondere, weil schon in der dritten Aprilwoche ein
Zugang um 38 Mill. und in der zweiten nur ein geringer
Rickgang um 70 Mill. zu verzeichnen war. Die
Wechsel erhohten sich um 551 Mill., die diskontierten



Schatzwechsel um 60 Mill. Das bedeutet ein Anwachsen
des schon in der Vorwoche um 118 Mill. angeschwplle-
nen Wechselportefeuilles um 611 Mill.

W echselzugang 1929 1928
15.—31. Mérz 633 651
15.—30. April 729 244

Auch die Lombards haben einen Zugang um 221
auf 262 Mill. erfahren, worunter sich jetzt auch 14 Mill.
lombardierte Keichsschatzanweisungen befinden. De-
visenkdufe und Finanznot des Reichs haben also in-
direkt zu einer aufRerordentlich starken Beanspruchung
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S. Mai 1929

erwdhnte steigende Report fur Dollar gegen
Reichsmark Einmonats- und besonders Dreimonatsgeld
erreichte am 29. einen Hochststand, um dann etwas
schwacher, aber immer noch sehr hoch zu schlieRen.
Entscheidend fir die ganze Geldmarktsituation
waren in dieser Woche wieder die Vorgange am D e -
visenmarkt. Am Tag der Diskonterhdhung sank
der Dollarkurs in Berlin von 4,2175 auf 4,2150, aber
schon am nachsten Tag erfolgte ein plétzlicher Baisse-
vorstoR auf die Reichsmark, so daR die Reichsbank bei
einem Dollarkurs von 4,2180 an zwei Tagen uber

der Reichsbank gefihrt.

RM 150 Mill.

Devisen zur Verfigung stellen mufite.

Goldbestand Bestande an © > d'\égf(eur:{g Umlauf an
T iS a AL R i =
In Millionen a®3 oo 35 S A9 Sei© Zg 2 2 Bh o 4
Reichsmark 5 |a|r ilU 'g%) UM 33 @@ Isal Sw® 6 o o8 l& %
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1913») 5,88 6,88 1068 1136 855 958 2831 322 26,9 2065 1958 6680 586 545 _ 88 149 890 6000
192730. April 5 7 1850 101,2 1706 2068 66.6 929 1033 40,2 6,7 4114 3676 5816 1855 50,3 55,0 1060 183 718 5637
192815. 7 8 2019 856 1941 2249 396 A0 669 510 232 4769 3997 6139 19,1 505 554 576 182 864 5619
2, 7 8 2041 856 1693 2036 360 940 831 680 278 3760 4741 6711 1906 54,3 58,8 556 179 854 5351
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Die Diskonterh6hung zog eine Erhdhung der Ban k-
zinsen mit sich. Die Berliner StempelVereinigung er-
hohte die Habenzinsen fur taglich fallige 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 ¥m Auch fir Sollzinsen tritt auto-
matisch eine Erhéhung des jeweiligen Satzes um 1% ein.
Bei der Seehandlung wurde der Satz fur tagliche
Gelder von 4 auf 4% %, soweit sie aber Uber den Ultimo
stehen blieben, von 6 auf 7 % erhéht mit Rickwirkung fir
alle seit dem 5. April eingezahlten Betrage. Die zusatzliche
jergiutung far tagliche Gelder, die auch Uber Ultimo Mai
bei der Staatsbank bleiben, betragt fiur die Aprilperiode
% gegen bisher % %. Fir feste Einlagen sind die
Satze um 1% heraufgesetzt worden: Einlagen fest fir
einen Monat also auf 7% %, fir zwei Monate auf 7% %, fur
drei Monate auf 7% %. Darlehen auf einen Monat fest mit
dem Recht iederzeitiger Einzahlung werden auf der Debet-
seite mit 8% %, auf der Kreditseite mit 5% % berechnet,
Darlehen nach Monatsbeginn bis vor Monatsende mit 7 %
im Debet (gegen 6 % bisher), auf der Kreditseite mit 5% %
(«egen 4% %).

Auch der Privatdiskontsatz, der am Tag
der Diskonterhéhung von 6% auf 7 % heraufgesetzt
Worden war, wurde in den néchsten Tagen noch suk-
zessive um je */8% bis auf 1% %, also fast wieder auf
den erhohten Reichsbankdiskontsatz gesteigert. War
man bereits in der Vorwoche wegen des Abzugs der
170 Mill. Bankgelder an das Reich und wegen der bis-
herigen Reichsmarkverkdufe auf einen schweren
Ultimo gefaldt gewesen, so bewirkten die neuen Dol-
larkdufe am 26. und 27. eine weitere Beengung des
Geldmarktes, so da 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 gewdhnlich sogar noch eine starkere
Nachfrage geltend. Monatsgeld bedang etwa 8% bis
9% %, und der Privatdiskontsatz wurde bei weiterem
Angebot seit dem 29. unveradndert mit 7% % fest-
gesetzt. Die Geldsatze zum Ultimo waren also hdher
Uls zum Maéarz-Ultimo und zum April-Ultimo des Vor-
jahrs, aber trotz der Geldabziige durch die Vorgange
am Devisenmarkt entstanden in der Geldversorgung
zum Teil wohl infolge der umfangreichen Vorberei-
tungen keine Schwierigkeiten. Der in der Vorwoche

Nach den Angstkaufen, die Freitag nachmittag in dem
unkontrollierten Freiverkehr stattfanden, in den
die GroRbanken 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. Zur Beunruhigung trug
das plétzliche Fehlen von Dollarnoten bei, deren Notiz
nach einem Freitagkurs von 4,2390 am Sonnabend
wegen Materialmangel gestrichen werden mufite. Am
1. Mai betrug der Kurs fiir groBe Dollarnoten 4,2370.
Die Devisenkurse stellten sich in Berlin pro Wah-
rungseinheit:

6.3. 17.4. 244 254 264 15
Dollar 42150 42170 42175 42150 42180 4,2175
Pfund 20450 20472 20470 20459 20472 20468

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

BANKBILANZEN ENDE MARZ

Zum Quartalsultimo zeigen die Bilanzen der Grofl3ban-
ken eine auffallend geringe Kreditorenerhdhung,
die in Anbetracht der technischen Veranderungen einem
Kreditorenriickgang gleichkommt. Ein genaues Bild erhalt
man freilich aus den Monatsbilanzen nicht, weil die Ziffern
der Mitteldeutschen Creditbank zum erstenmal seit Novem-
ber wieder teilweise, aber nicht vollstandig in denen der
Commerzbank mit erfaBt sind. Der Kreditorenvermehrung
der Commerzbank um 125 Mill. sind also die Kreditoren-
ziffern der Mitteldeutschen von 226 Mill. im November ent-
gegenzuhalten, und bei der Deutschen Bank sind die Kredi-
toren sogar um 22 Mill. zurickgegangen, obwohl nach der
Fusion mit der Osnabriieker Bank deren Kreditoren (Ende
Februar 35 Md11l) hinzugekommen sind. Absolute Verminde-
rungen zeigen vor allem die Guthaben von Banken und
Sparkassen und die seitens der Kundschaft bei Dritten be-
nutzten Kredite, ferner von den sonstigen Kreditoren die
mittelfristigen, auf die der gréfite Teil der Auslands-
selder entfallt. 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 einschlieflich der Mitteldeutschen
aufgefuhrt:



Nr. 31
Nov. Nov. Dez. Febr. Marz

6 GroRbanken (7 Banken) In Millionen RM
Kreditoren . . - (9776) 9551 10028 10185 10401

. bis 7Tage (3270) 3205 3759 3663 3823

» bis 90 Tage (4777) 4626 4377 478 4755

. Uber90Tage . (475) 467 676 391 503
Bilanzsumme .(11330) 11065 11572 11729 11969
Kasse, Notenbk. (220) 210 400 201 226
Wechsel (2543) 2539 2622 2819 264
Nostroguthaben (1122) 1047 1194 1094 1243
Reports, Lombards (712) 689 705 644 657
Warenvorschiisse (1313) 1311 1479 1496 1526
Debitoren (4779) 4690 4450 4823 5006

Unter den Anlagen ist besonders der Rickgang

der Wechsel auf die Dezemberziffer bemerkenswert.

(Auch bei der Commerzbank Abnahme um 13 Mill. bei
einem Wechselportefeuille der Mitteldeutschen im November
von 44 Mill.) Dies geht Hand in Hand mit der Zunahme
des Wechselportefeuilles der Reichsbank, weniger mit der
Abnahme der Wechselziehungen im ersten Quartal 1929
gegeniber dem Vorjahr. Denn die eigenen Indossaments-
Verbindlichkeiten der GroBbanken sind von 841 auf 1030
Mill. (bei der Comtaerzbank davon nur um 24 Mill.) ange-
wachsen. Die verstarkten Rediskontierungen dirften zum
Teil die Marz-Devisenkdufe — die Nostroguthaben sind um
fast 150 Mill. gestiegen (davon die der Commerzbank um
23 Mill. bei insgesamt 75 Mill. der Mitteldeutschen im No-
vember) — widerspiegeln. Ein Teil der Rediskontierungen
mag auch auf die Beanspruchung der Banken durch das
Reich zurickzufuhren sein. Die Bestdnde an Reichsschatz-
anweisungen haben auller bei der Reichskrediit-Gesellschaft

Uberall abgenommen, die Debitoren sind indessen um
183 Mill. vermehrt (wovon auf die Commerzbank nur
34 Mill, bei 88 Mill. der Mitteldeutschen entfallen). Bis

zum Quartalsultimo war bekanntlich etwa ein Drittel des
150-Mill.-Kredits an das Reich einzuzahlen.

KAPITALISATION DER ,AMERICAN I. G.**

Die ,American |. G.“ hat 6 Mill. Stick nennwertlose
Stammaktien: 3 Mill. B-Aktien, die nur mit einem Zehntel
dividendenberechtigt sind, sind voll begeben, von den 3 Mill.
Stick voll dividendenberechtigten A-Aktien aber nur 400 000
Stick. Da die beiden Aktien-Kategorien dasselbe Stimm-
recht haben, kann angenommen werden, dal die B-Aktien
mit dem geringeren Wert die Funktion haben, die Kontrolle
des Unternehmens zu sichern. Sie sind wohl der deutschen
I. G. als Gegenleistung fir ihre Sacheinlagen gegeben worden.
Ubernehmer der 400 000 A-Aktien sind dagegen die amerikani-
schen Banken und die beteiligten Industrieuntemehmungen,
wahrscheinlich dartuber hinaus aber auch die deutsche I. G.
Weitere 510000 A-Aktien sind reserviert fir den Umtausch
der jetzt emittierten Wandel-Anleihe. Die $ 30 Mill.
5%proz. Bonds verzinsen sich bei ihrem Emissionskurs von
95 % mit weniger als 6 % (sie sind am 1. Mai 1949 zu pari
fallig). Ein weiterer Anreiz fir die Zeichnung ist daher
notwendig gewesen. Die Bonds sind von 1931 bis 1939 in
Stammaktien A umtauschbar, 1931 erhalt man fiur $ 21000
Bonds 17 Stammaktien, in jedem der folgenden Jahre eine
Aktie weniger, endlich 1938 nur 10 Stick. Damit der Um-
tausch lohnend wird, muRte eine A-Stammaktie im Jahr 1931
einen Wert von $ 60 haben (17mal $ 60 erhalt man fir
$ 1000). Das, ja noch mehr wird zweifellos erwartet, sonst
ware der Emissionserfolg nicht verstandlich. Aus dieser
Bewertung der A-Stammaktien folgt aber der relativ grol3e
Wert der schon bisher begebenen Aktien. Die 400 000
A-Aktien, deren Kaufpreis ebensowenig bekannt ist wie die
Ubernehmer, reprasentieren bei einem Wert von $ 50 fir
die A-Aktie $ 20 Mill., die 3 Mill. B-Aktien, entsprechend
kapitalisiert, $ 15 Mill. Durch diese Rechnung kommt man
fur alle bisher begebenen Anleihen und Aktien abziglich
Disagio imd Unkosten auf einen Jetztwert von $ 60 Mill.,
der auch in der Erdffnungsbilanz angegeben wird. Die
deutsche |. G. erhalt auBerdem die unbeschrankte Option auf
1 Mill. Stick A-Aktien zum Kurs, der sich jeweils ent-
sprechend der Anleiherelation berechnen laRt. Der Zweck
dieser Bestimmung ist nicht ganz verstandlich, da die Aus-
Ubung der Option $ 60 bis 100 Mill. kosten wirde, also fur
die deutsche Gesellschaft kaum erschwinglich ist.

GRAMMOPHON-GERUCHTE

In der Woche des allgemeinen Kursriickgangs, als Repa-
rations-, Devisen- und Geldmarktsorgen die Stimmung der
Borse beeinfluBten, konnten die Polyphon- Aktien stark
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anziehen. Sie erreichten am 30. April einen Kurs von 490 %
gegeniiber 420 vor zehn Tagen. Geriichte Uber auslandisches
Interesse fiir Polyphon haben die Kurssteigerung begleitet:
Einer der groBen Weltkonzerne der Grammophonindustrie
sollte fir Polyphonaktien Interesse zeigen, ja sogar ein
festes Kaufangebot zu einem weit Uber dem jetzigen Borsen-
kurs liegenden Kurs gestellt haben. Gleichzeitig waren an
der New Yorker und Londoner Bdrse Geriichte Uber die
Konzentration der Welt-Grammophonindustrie verbreitet, wie
ja auch die Hausse der Polyphonaktien in London und New
York eine Parallele hat: Auch an diesen Bdrsen ist bei
wenig glnstiger Allgemeintendenz eine Aktie, die Columbia,
von £ 14/4 auf £ 17 gestiegen (also auf 3400 %!). An-
geblich soll eine Fusion zwischen den bisher konkurrierenden
beiden groRten Gruppen, der Viktor 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 eingefuhrt worden, und
seither befinden sich lber 50 % des Kapitals in ame-
rikanischen Handen. Man weil3 allerdings nicht, ob eine
Gruppe tatsachlich die Majoritat besitzt oder ob diese noch
zersplittert ist. Viktor Talking, die die Majoritat der eng-
lischen Gramophone-Gesellschaft besitzt, wurde bekanntlich
im Januar dieses Jahres von Radio Gbernommen. Soll Radio
die Madglichkeit haben, auch noch die fast ebenso grof3e
Columbia-Gruppe (gesamte Bérsenbewertung £ 34 Mill.) zu
Ubernehmen? In diesem Fall hatte man es mit einem den
ganzen Weltmarkt beherrschenden Trust zu tun, dem in
Deutschland Lindstrém und Electrola angehdéren wirden. Die
Angliederung von Polyphon ware dann ein sehr nahe-
liegender Schritt zur Ausschaltung jeglicher Konkurrenz.
Auslandisches Interesse besteht bekanntlich bei Polyphon
schon seit langerer Zeit, die Bankhauser Martin Schiff und
Gebr. Arnhold, der Generaldirektor Borchardt und die eng-
lische Union Corporation bilden zusammen die Majoritats-
gruppe. — Vorerst handelt es sich bei all diesen Planen nur
um Bdrsengeriichte. Die Aussichten der Vereinigung von
Gramophone und Columbia werden sogar im Augenblick nach
jungsten Nachrichten der New Yorker Bérse weniger gunstig
beurteilt.

OSTERREICHISCHE ALPINE MONTAN-GESELLSCHAFT

Aus Wien berichtet unser Mitarbeiter:

Nach einer Pause von vier Jahren nimmt die Alpine
Montangesellschaft die Dividendenzahlung
wieder auf. Es werden S0,80 gleich 4% auf die Aktie zu
S 20 verteilt. Die Ausschittung erfordert insgesamt S 2,4 Mill.,
wahrend vor dem Krieg Uber S 18 Mill. verteilt wurden. Und
es ging ein zaher Kampf dem Dividendenbeschlul3 voraus, dem
wohl weniger, wie in den Wiener Blattern zu lesen war, die
Vereinigten Stahlwerke, die die Mehrheit der Aktien besitzen,
widerstrebt haben —fiir sie ist die Frage, ob RM #AMill. Divi-
dende ihnen zuflieBen oder nicht, wohl von ziemlich geringem
Interesse —, sondern die Werksleitung hat den natirlichen
Wunsch bekundet, die Mittel zusammenzuhalten. Aber die
Escompte-Gesellschaft als Vertreterin des geschlossenen Min-
derheitspaketes hat darauf gedrangt, da3 die im Vorjahr ge-
gebene Zusage auch eingehalten wird, um den darniederliegen-
den Effektenmarkt nicht neuerlich zu enttduschen. Die Aktie
verzinst sich mit kaum 2 %. Die Dividende ist ehrlich verdient,
denn es sind sichtbar 8,6 Mill. abgeschrieben worden, was die
Vorkriegsabschreibungen (bersteigt. Das vergangene Jahr
war verhaltnismaflig ginstig und auch die Aussichten des lau-
fenden Jahres sind gut, aber die Alpine wird wohl schwerlich
jemals wieder in die Nahe ihrer Vorkriegsertragnisse gelangen.
Denn damals konnte sie — mit Ausnahme von Grobblechen,
Draht und gelegentlichen Auslandslieferungen — fast die ganze
Erzeugung im ?oll- und kartellgeschitzten Inlandsmarkt ab-
setzen, und heute muf? sie nahezu drei Viertel ihrer Produk-
tion direkt oder indirekt mit Avi-Vergitungen ins Ausland lie-
fern. Dal} sich das Verhaltnis des Absatzes zu Inlandpreisen
und zu Ausfuhrpreisen im abgelaufenen Jahr etwas gebessert
hat, trug neben der wesentlich gréReren Beschaftigung und der
Wirkung der auf ErmaRigung der Gestehungskosten berechne-
ten Investitionen dazu bei, daB 10,69 Mill. gegen 5,28 Mill. im
Vorjahr fur Abschreibungen und Reingewinn verdient wurden.
Der Durchschnittserlés — bei weit hdheren Inlandpreisen als
einst — kommt im abgelaufenen Jahr zum erstenmal dem Vor-
kriegserlds nahe. Aber von der Steigerung der Unkosten gibt
die Feststellung der Alpine ein Bild, dal3 an Steuern und sozia-
len Lasten je Arbeiter S 721 gegen 557 vor dem Krieg gezahit
werden, und dabei erfordert jdie Kérperschaftssteuer angesichts
der Ertraglosigkeit der letzten Jahre nur ein Sechstel des Vor-



kriegserfordernisses. Die Erzeugung und die Fakturensumme
haben zum erstenmal, vom Roheisen abgesehen, die Mengen
des letzten Vorkriegsjahres erreicht oder Uberschritten, was,
wenn man bedenkt, daf} die ersten Nachkriegsjahre die Erzeu-
gung auf die Halfte 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 Investitionstatigkeit, die auch im
letzten Jahre sichtbar noch etwa 9,2 Mill. betragen hat, wieder
wettbewerbsfahig geworden und die Bestellungen der Bundes-
bahnen und der Gemeinde Wien sorgen fiir Absatz. Die bilanz-
maRige Lage ist ginstig. Die Anlagen stehen mit 105,8 Mill.
zu Buch gegen 134,4 Mill. vor dem Krieg. An Wertpapieren,
hauptséchlich die Dreiviertelmehrheit der Graz-Kéflacher
Eisenbahn und Bergbaugesellschaft, sind 4,9 Mill. ausgewiesen.
Bie Vorrate betragen 20,5 Mill. gegen 13,8 Mill. vor dem Krieg,
Ka \ uBenstande 21,9 gegen 8 Mill. und die Schulden 22,1 gegen
5,3 Mill. Dazu kommt die 7 %ige Dollaranleihe im Betrag von

34,1 Mill. Bel 60 Mill, Aktienkapital betragen die offenen
Rucklagen 34,86 Mill.

DER AMERIKANISCHE GELDMARKT

Wieder ist ein Monat vergangen, ohne daf sich an
der Situation des Geldmarktes und der Effek-
enbdérse in New York das geringste geandert
hatte. Mit dem 7. Februar hat die jetzige Politik der
Reserve-Banken begonnen: Damals haben sie zuerst
ihre seither ofter wiederholte Warnung veroffent-
licht und das Uberhandnehmen der Spekulation und die
©norme Hohe der Maklerdarlehen als Gefahr fur die
amerikanische Prosperitat gekennzeichnet. Die natir-
lichste Folgerung aus dieser Ansicht, die Erhéhung
ihres Diskontsatzes, haben die Reserve-Banken aber
nicht gezogen, es ist im wesentlichen bei einer un-
mittelbaren (zumeist geheimen) Beeinflussung der
Mitgliedsbanken geblieben. Die Wirkung war, daf3 die
Mitgliedsbanken in immer geringerem Umfang die Be-
dirfnisse der Boérse befriedigten, ohne die Bedurfnisse
selbst damit zu beeinflussen. Die Bdrse muf3te nur
immer hoéhere Satze fiir Maklerdarlehen gewahren, zu
Ende des Monats Marz sogar bis zu 20 %. Im April
schien die Geldmarktlage etwas gebessert, aber die
Anforderungen des Monatsendes konnten wieder nur
bS& einem call money-Satz von 15 bis 16 % gedeckt
werden, und Monatsgeld kostete wahrend der ganzen
etwa 9 % Erste Warenwechsel waren kaum unter

, bi® 6 % unterzubringen, der niedrige Rediskontsatz
mieb also fur das Ausland bedeutungslos. (Er hat nur
die Bedeutung, dal die amerikanischen Mitgliedsban-
ken innerhalb der ihnen zugestandenen Rediskonte Ge-
winne erzielen.) Der Kampf um die Politik der Re-
servebanken setzte sich wahrend der ganzen Zeit fort,
Interpellationen und Beschliisse des Kongresses, Kund-
gebungen fihrender Bankiers, Untersuchungen in
groBen Zeitungen fuhrten aber zu gar keinem Ergeb-
nis. Die Situation in Wall Street ist etwa dieselbe wie
vor drei Monaten, zu Anfang Februar. Die amerikani-
sche Wirtschaft hat unter den Kampfen auch nur rela-
tiv wenig gelitten, der Zinsful3, zu dem sie ihren Geld-
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bedarf befriedigt, ist zwar seit Anfang des Jahres um
etwa 1 % gestiegen, liegt aber noch immer unter dem
in den meisten europaischen Landern geltenden Zins
(mit Ausnahme Frankreichs). Der Leidtragende in der
Zwischenzeit war das Ausland, der hohe Zins in New
York liel immer mehr Kapitalien aus Europa zuriick-
flieBen. In der jingsten Zeit hat sich zwar die Lage
in zwei europaischen Geldzentren, in London und
Amsterdam, etwas gebessert. Von anderen européi-
schen Markten setzt sich aber der AbfluR fort, wie aus
den Diskonterhéhungen in Wien, Budapest und zuletzt
in Berlin zu sehen ist. Die Politik der Reservebanken
ist damit ein eminent europaisches Problem geworden.
Der jingste Monatsbericht des Reserve Board spricht
auch in richtiger Erkenntnis dieses Sachverhalts von
dem Unwillen der Reservebanken, Gold aus Europa
heranzuziehen. Es ist aber heute ungeklarter als je,
wie die Reservebanken dagegen einschreiten koénnen,
denn die New Yorker Effektenbdrse fuhlt sich bei
allen Krediteinschrankungen und hohen Zinsen bisher
recht wohl.

CITYBRIEF

Von unserem Korrespondenten
London, den 30. April 1929

Der Londoner Geldmarkt war Ende April recht
flussig. Die Krise der Pariser Reparationskonferenz,
die Erhdhung des Reichsbankdiskonts und die am letz-
ten Freitag erfolgte Abschwéachung der Reichsmark
haben auf die City nur ganz geringen Einflul gehabt.
Man ist wohl weit davon entfernt, diese Faktoren mit
Gleichgultigkeit zu betrachten, jedoch zieht man eine
sachliche und ruhige Beurteilung der Situation vor.
Zur Erleichterung des Marktes tragt die standige Festi-
gung der Goldposition der Bank von England bei. Die
Bank konnte am letzten Montag £ 1 Million in Gold-
sovereigns, die fur die Bank von Sidafrika bereits
vor vielen Wochen beiseite gelegt worden war, wieder
in ihren Bestand aufnehmen. Sie hat aul3erdem heute
£ 368 972 sudafrikanischen Barrengoldes auf dem offe-
nen Londoner Markt erworben, und in den nachsten
Tagen durften die bereits angekindigten £ 1 Million
Goldsovereigns aus Australien ankommen. Auf diese
Weise wird die Bank seit der Diskonterhéhung auf 5% %
ihren Goldbestand um fast £8 % Millionen erhéht
haben. Vor allem aus diesem Grund sieht man hier der
Geldmarktentwicklung im Mai verhaltnisméaRig opti-
mistisch entgegen, wenn man auch keineswegs die
vielen Unsicherheitsfaktoren, die im Augenblick vor-
herrschen, unterschatzt.

Kurzfristige Wechsel wurden bei gréRerer franzésischer
Nachfrage in den letzten Tagen meist zu 5 % umgesetzt, wah-
rend Dreimonats- und Sechsmonatsbankwechsel 55ie % bzw.
5/i % notierten. Bei Tagesgeld machte sich naturgemafld gegen
Monatsultimo eine etwas gréBere Anspannung geltend.

Der Emissionsmarkt ist wahrend der Berichts,
woche wieder etwas weniger aktiv als in der vorangegange-
nen Woche gewesen. Als einzige nicht-inlandische Anleihe
wurden £ 1,6 Mill. 5proz. Bonds der Stadt Melbourne, riick-
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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 Kapitalerhohung beschlossen. Sie bietet jetzt den alten
Aktionaren 1,139 Mill. neue 5-sh-Aktien im Verhaltnis von
1 zu 3 zum Preise von 39 sh an. Dies bedeutet einen kleinen
Bonus, da der augenblickliche Marktwert 44 sh 6 d betragt.

Die bevorstehenden Parlamentswahlen halten die Ge-
schaftstatigkeit an der Stock Exchange weiterhin in
engen Grenzen. Im allgemeinen ist aber wahrend der Be-
richtswoche die Tendenz behauptet gewesen. Nur zuletzt war
bei britischen Staatspapieren eine leichte Abschwéachung zu
verzeichnen, und zwar infolge des wieder ungiinstigeren New
Yorker Einflusses. Die Kursentwicklung deutscher Papiere
zeigt, da man auch an der Stock Exchange die Pariser Repa-
rationskonferenz sehr ruhig beurteilt. Die flihrenden Werte
sind wohl wahrend der letzten Tage schwacher gewesen, aber
gerade zuletzt ist wieder eine leichte Erholung eingetreten.
Die Dawes-Anleihe ist 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 zuriickgegangen. Die Kaffeekrise in Brasilien fuhrte
zu einer starkeren Abschwéchung brasilianischer Anleihen,
so zum Beispiel der 4proz. von 1889 von 5754 auf 53. Auf
dem Markte fur Industrieaktien war zuletzt eine ziemlich
starke Hausse der fuhrenden Grammophonaktien zu verzeich-
nen. Columbia Graphophone sind im Laufe der letzten
Woche von 1414 auf 18 und Gramophone Company von 16%
auf 18% gestiegen. GrolRere Umsatze wurden auch in Werten
der Elektroindustrie getatigt. Jedoch ist bei diesen zuletzt
eine starkere Reaktion erfolgt. General Electric Aktien haben
sich von 64 auf 59/6 abgeschwacht; Aktien der Associated
Eleetrieal Industries waren zunachst sehr gesucht, sind aber
ebenfalls zuletzt schwacher gewesen, so dal3 sie sich per Saldo
nur von 49/3 auf 51 befestigt haben.

PARISER BORSE
Von unserem Korrespondenten

Paris, den 29. April 1929

Die Geldnehmer empfinden immer deutlicher, dal
der freie Geld markt nicht mehr so reichlich wie
friher mit disponiblen Geldmitteln versehen ist. Dem-
gegeniber muB3 festgestellt werden, dal} der letzte Aus-
weis der Bank von Frankreich eine besonders
glnstige Lage des Zentralnoteninstituts zutagetreten
lakt. Das Wechselportefeuille der Bank ist im Laufe
der Berichtswoche um Fr. 99,5 Mill. zurlickgegangen.
Die Devisenreserven haben zwar um Fr. 9325 Mill.
abgenommen, die verausgabten Devisen sind aber
hauptsachlich zu Goldkaufen verwendet worden. So-
mit haben die Goldbestdnde der Bank um Fr. 775 Mill.
zugenommen, was ihren Gesamtbetrag auf die Hohe
von Fr. 85098 Mill. bringt. Das Deckungsverhaltnis ist
von 42,21 % auf 43,27 % gestiegen und hat damit eine
neue Rekordziffer erreicht.

Die Borse hat eine schwere Woche durchzumachen
gehabt. Die Kurse haben auf der ganzen Linie
empfindlich nachgegeben und nur einzelne, sehr
wenige Papiere sind von Kursverlusten verschont ge-
blieben. Diese allgemeine Baisse ist hauptsachlich
durch die unginstige Wendung der Pariser Repa-
rationsverhandlungen hervorgerufen worden. Mittel-

bar hat sich der Pariser Markt auch durch die Ereig-
nisse an den deutschen Finanzplatzen beeinflussen
lassen. Es wurde hier beflrchtet, daR Deutschland
zu Verkaufen von friher erworbenen franzdsischen
Werten schreiten kénnte, was selbstverstandlich ohne
neue Preisabschlage nicht moglich wéare. Die gegen-
wartige technische Lage an der Pariser Borse hat
ihrerseits zur Schwéache des Marktes beigetragen.
GroRRe Verluste der letzten Wochen verursachen Not-
verkaufe, die wegen der bevorstehenden Liquidation
immer zahlreicher werden. Kaufer finden sich da-
gegen nur selten, da das groRe Publikum alles
Interesse fur die Borse verloren zu haben scheint.

Die franzésischen Renten haben diesmal der
allgemeinen Tendenz nicht widerstehen kdénnen. Es notierten:
3proz. Rente 73,55 (— 0,50), 4proz. Rente 1918 86,40 (— 0,50),
5proz. Rente 1920 11855 (— 1,02). Die Banken haben
auf der ganzen Linie nachgegeben: Banque de France 24 750
(— 1175), Crédit Lyonnais 3015 (— 165), Crédit Foncier
5150 (— 435), Banque de Paris 3260 (— 215). Eisen-
bahngesellschaften haben, wie immer, nur verhalt-
nismaRig geringe Kursveranderungen zu verzeichnen: Est
1112 (— 31), Nord 2525 (— 70), P.L.M. 1445 (- 21). Trotz
neuen sehr glnstigen Exploitationsaussichten haben die
Elektrizitdtswerte zu zahlreichen Realisierungen
AnlaB gegeben: Compagnie Générale dElectricité 3510
(— 300), Compagnie Parisienne de Distribution 2715
(— 225), Thomson-Houston 1020 (— 97). Von der Metall-
industrie wird wieder ein Mangel an Arbeitskraften
angezeigt. Die Borsentendenz erwies sich aber starker als
die wirtschaftliche Konjunktur und die Metallwerte gaben
alle nach: Aciéries de Longwy 2340 (— 130), Denain-Anzin

3005 (— 375), Citroén 1865 (— 210). Kohlenwerte
waren recht empfindlich betroffen: Lens 1278 (— 132),
Courrieres 1558 (— 70), Béthune 10700 (— 405). Die Be-

kanntmachung des Abschlusses des deutsch-franzosisch-
schweizerischen Abkommens auf dem Gebiet der Farben-
industrie vermochte die chemischen Werte nicht
gegen die allgemeine unginstige Tendenz zu schitzen:
Péchiney 3550 (— 270), Kuhlmann 1125 (— 73), Phosphates
de Gafsa 1165 (— 95), Kali S-te Thérése 22400 (— 1300).
Auch die internationalen Werte lagen schwach:

Rio Tinto 7235 (— 265), Royal Dutch 40 250 (— 500), Malacca
33550 (— 4,50).

AMSTERDAMER BORSE

Fon unserem Korrespondenten
Amsterdam, den 30.April 1929

Wahrend die Verhaltnissie auf dem Geldmarkt in
der ersten Monatshalfte die Stimmung beherrschten,
war dies, da man sich nach und nach an die teureren
Satze gewohnt hatte, in der zweiten weniger der Fall,
zu der Uberwiegend unlustigen Haltung der
Amsterdamer Borse trug in dieser Zeit mehr die
schlechte Stimmung der internationalen Bdrsen bei.
Auf dem Geldmarkt war Taggeld voriibergehend
leicht erhaltlich, was mit der Ultimovorsorge der
Banken Zusammenhang, doch der Privatdiskontsatz
hielt sieh knapp unter der Bankrate, wahrend Ein-
monatsgeld gegen Effekttenunterpfand Uber 6 % er-
reichte (Privatdiskont: 5*i* bis 57i« %; Prolongation:
5% bis 6% %). Die Ultimoanspriche, die zum Mai-
termin in Holland stets sehr stark sind, wurden dies-
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mal durch di© Begebung von fl. 40 Mill. Schatzpapier,
das fiir 3monatige Abschnitte 5%, fur 6monatige
6% und fir einjahrige rund 5 % bedang, noch ver-
starkt.

Diese Geldmarktverhaltnisse und die Borsenstimmung
waren dem Emissionsgeschaft nicht glnstig. Mit
fl. 13,22 Mill. wies der April den niedrigsten Stand seit
Januar 1928 auf (abgesehen vom August 1928). Von den
Emissionen entfielen fl. 6,81 Mill. auf das Inland und
fl. 6,41 Mill. auf das Ausland; es handelt sich hier-
bei nur um Emissionen privater Korperschaften;
offentlich - rechtliche wandten sich nicht an den
Markt. Von den auslandischen Emissionen
sind ZU nennen: fl. 700 000 7proz. Obligationen
Ciments de Thicu zu 99% %, $ 1,3 Mill. 6proz. Oblig. Inter-
national Hydro-Eleetric System zu 100 %, das Angebot von
20000 Aktien Union Financiere d'Electricité et de Trans-
port (Unifet) zu je Fr. 500 zum Kurse von 130 % und
das von schw. Fr. 400000 Continentale Linoleum Union-
Aktien zu 325 %. AuRerdem wurden eingefiihrt unbekannte
Betrdge von F°kker Aircraft Corp., Consolidated Automatic
Corp. und Atlas Articifial Silk Processes. Den grof3ten
Emissionserfolg der letzten Zeit hatte das Angebot von
fl. 1 Mill. St-A. Nederlandsche Ford Automobiel
Fabriek, die zwischen sechs- und siebenhundert Mal Uber-
zeichnet wurden. Die Aktien wurden per Erscheinen zu
225 und mehr Prozent gehandelt (Emissionskurs 100%).

Das Borsengeschaft konzentrierte sich im wesentlichen
auf eine Anzahl industrieller Spitzenpapiere.
Fir Philipps Gluhlampen bot der BeschluB einer
Kapitalerhohung Anreiz ; die neuen Aktien werden zu 250 %
fir die St.-A. und zu 130 % fir die V.-A. angeboten; das
begebene Kapital erreicht danach fl. 49219500 St.-A. und
10548000 V.-A. Das Angebot fir das Publikum erfolgt,
w>e in, den letzten Jahren ublich, nicht in Form von Original-
aktien Philips, sondern in der von ,Gemeenschappelijk Bezit
Philips“, der Holding-Gesellschaft zur Wahrung des
hollandischen Charakters des Unternehmens. Die Gesell-
schaft, welche jetzt in Holland 25000 Personen und uber-
haupt 35000 beschaftigt, hat ihren Betriebsgewinn mehr als
verdoppelt (fl. 29,21 gegen fl. 14,11 Milli). Sie verwendet
fb 18,50 (6,95) Mill. fiir Abschreibungen und bezahlt aus
dem Rest wieder 21 % Dividende auf die St.-A. und 9 % auf
oie V.-A. Fir 1929 wird eine gleich hohe Dividende
ja Aussicht  gestellt. Die Aktien notierten
868 921%—883%—900% %. Ahnlich groBe Aufmerksam-
keit fanden Margarine Unie, deren AbschluB wir
aoch ausfuhrlich besprechen werden. Sie notierten 366
bis 437%—416%—421% %. Kunstseidenaktien konnten die
alte Beliebtheit nicht zuriickgewinnen. E nk a gaben von
401% auf 346 % nach und schlossen zu 364 %. Maekubee
waren schwach; nach dem enttdauschenden AbschluR3 der
British Enka, bereitete der Verlust der ltalo-Olandese Enka,
die ihr Kapital von Lire 96 Mill. auf 24 Mill. abschreibt,
©ine neue Enttduschung, und auch der Abschluf3 der Neuen
Glanzstoffwerke konnte schwerlich anders denn als solche
betrachtet werden. Die Aktien notierten 148—111%—120%
"~117 %; die [Erholung gegen Monatsende hangt mit einer
Erklarung von Dr. Hartogs zusammen, wonach der Bau der
American Enka befriedigend fortschreite, und der Kursriick-
gang dieser Aktien (die von $ 48 weiter auf $ 36 zurick-
Segangen waren, d. h. unter den Preis, zu dem die Maekubee
seinerzeit die Amerenka-Aktien {Ubernommen hatte: $ 40)
nur mit der allgemeinen Haltung des Publikums Kunst-
seidenwerten gegenuber zu begrinden sei. Amerenka
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schlossen etwas erholt zu $ 39%. Nachdem ,der Kurs der
Breda von 175 auf 151 % zurickgegangen war, zogen die
Aktien nachher schnell auf 184 % an. Das hing mit der
Einigung zwischen Enka und Breda zusammen. Die
offizielle Bestatigung des Friedensschlusses hat auf alle
Kunstseidenaktien giinstig gewirkt. Von anderen Kunst-
seidenwerten waren American Bemberg schwécher: $ 877s—68,
und ebenso American Glanzstoff B, die zu $ 57 schlossen.

Petroleumaktien waren  weniger freundlich.
Koninklijke brockelten von 406 auf 390% ab. Von Kolo -
nie lwtert en erlitten Kautschukaktien auf den Rickgang
des Kautschukpreises und die Zunahme der Londoner Vor-
rate erhebliche KurseinbuBen. Zuckeraktien konnten sich im
allgemeinen gut behaupten, obwohl auf der Genfer Kon-
ferenz 'nicht viel Positives erreicht wurde. Tabakaktien
lagen schwacher; teils hing dies damit zusammen, daf in-
folge der grolRen Vorverkaufe nicht die sonstige Kauflust
herrschte, teils damit, daB die Ernte einiger Gesellschaften
(namentlich der Deli Batavia) weniger gut ausgefallen ist,
als man erwartet hatte, wahrend bei dritten wieder das
verhaltnisméafRig groRe Interesse an der Kautschukkultur
nachteilig wirkte. Teeaktien waren (berwiegend etwas
schwécher, obwohl die Abschaffung des englischen Teezolles
eher das Gegenteil hatte erwarten lassen und auch die
jingsten Versteigerungen nicht unginstige Ergebnisse
brachten. Kaffeeaktien waren fest.

Von den Auslandswerten hielten sich Heyl-Beringer
Farbenfabriken recht gut (127 % gegen einen Einfihrungs-
Eurs im Vormonat von 110 %). Die sonstigen deutschen und
franzdsischen Werte waren schwacher. Ausgesprochen flau
waren die internationalen Werte des Korktrustes (wie
C. I, L. 207—156 fl.) oder Sofiliege und Ver. Korkindustrie
(die auf 90 % zurtckgingen). — Auf den Kursstand der
Anlagepapiere hatte der teure Geldstand EinfluB3.

NEW YORKER BORSE

Die New Yorker Boérse stand in den letzten Tagen
unter zwei entgegengesetzten Einflissen: Gegen die
hohen Tagesgeldséatze standen die sehr gin -
stigen Quartalsabschlisse fihrender Ge-
sellschaften. Am 25. April zeigte sich die Wirkung
der Geldbedirfnisse zum Monatsende: call money stieg
von 8 auf 12 %. Am folgenden Tag schwankten die
Geldsatze zwischen 9 und 16 %, am 29. April zwischen
12 und 15 %, wobei der gréfite Teil der neu aufge-
nommenen Kredite zu den hdchsten Satzen berechnet
wurde. Ebenso wie zu Ende Marz war es wieder die
National City Bank, die ein weiteres Ansteigen der
Satze durch zusatzliche Kreditgewahrung verhinderte
(sie hat jetzt auch eine besondere Gesellschaft fir
Borsenausleihungen gegriindet, die ,First Call Money
Company“). Am Dienstag (30. April) kostete Tages-
geld zunachst 14 %, dann trat aber die Entspannung
ein und der Satz ging bis auf 10 % zurtck. Die Kurs-
steigerungen, die zwischen dem 20. und 25. April nicht
unerheblich waren, horten bei diesen hohen Geldsatzen
auf. Die gleichzeitige starke Erhéhung der Makler-
darlehen (Steigerung um $ 67 Mill. in der letzten
Woche) hat die Diskussion tber die Reservebankpolitik
neu belebt, was die Borse verstimmte. So waren die
Kursveranderungen relativ gering, und auch die Um-

FEDERAL RESERVE BANKEN DER VEREINIGTEN STAATEN VON AMERIKA

In Millionen iskont” Gold- . Staats-  anlage und Noten-

Dollars asent diskontiert Iml\(/l)ﬁel?ten papiere Pigr- Aktiva umlauf da\{?er;]%%_r 'I\:il%t(femljun;
angg&auft B insgesamt mgg}i]ﬁder. Depositen

% en %

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 713

27. 3. 1929 53) 2709 1024 208 170 1491 5107 1653 2383 2332 713

3. 4.1929 5 2719 1030 175 169 1374 5147 1664 2382 2335 715

10. 4. 1929 5 2775 964 157 166 1287 5054 1658 2340 2302 738

17. 4. 1929 5 2779 994 141 161 1296 5214 1653 2380 2302 733

25. 4. 1929 5 2799 974 141 150 1265 5081 1653 2350 2290 743

*) Der Federal Reserve Bank of New York. — *) Goldbestand und sonstige gesetzliche Reserven. —¢) Seit 12.7. 1928. — *) Aus dem Jahresbericht 192%

das Fedeial-Reservo-Board.
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Sétze lieRen nach. Gestiegen sind im wesentlichen
nur Radio und einige public utility-Werte.
26.3. 4.4 114 17.4 244 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 . . , 19 198 210% 213 227 223%
Standard Oil N.J. 52% 58% 57 60% 58% 59
Am. Tel. & Tel. . 209% 218% 216% 221 232% 233
Pennsylvania . . 73 4% 75 % 81 82
Can. Pacific . . 230 233% 234% 233% 239% 239%

Die General Motors Corp. weist fir das erste
Qaurtal 1929 einen Reingewinn von $ 61,9 Mill. aus gegen
69,5 Mill. fur dieselbe Zeit des Vorjahrs. Der geringe
Rickgang wurde sehr giinstig beurteilt, denn die Umstel-
lung der Chevrolet-Produktion fiel zum erheblichen Teil in
diese Zeit, so dal mit einem starkeren Gewiinnausfall ge-
rechnet wurde. — Ebenso Ubertraf der Ausweis des Stahl-
trusts alle Erwartungen. Der Bruttogewinn in den
ersten Monaten des laufenden Jahres betrug $ 60,1 gegen
40,9 Mill. im Vorjahr, der Reingewinn 454 gegen 259 Mill.
Es wurde nur die Verteilung der Ublichen Quartalsdividende
von $ 1% pro Stammaktie (7 % fur das Jahr) beschlossen,
obwohl der Reingewinn in den drei Monaten mehr als $ 5
ausmacht. — Die zweitgrof3ite amerikanische Stahlgesell-
schaft, Bethlehem Steel, nahm gleichzeitig das erste-
mal seit mehr als finf Jahren die Dividendenzahlung fir
die Stammaktien auf. Es wird $ 1 pro Stammaktie fir das
erste Quartal des laufenden Jahres verteilt. Der Gewinn

484

betrdagt $ 4% pro Stammaktie. Die bisherigen 2,7 Mill.
Stammaktien mit dem Nennwert von $ 100 werden in nenn-
wertlose Aktien umgewandelt und das Kapital gleichzeitig
auf 5 Mill. Stick Aktien erhoéht. Die Aktion&dre erhalten
ein Bezugsrecht im Verhaltnis von 3 zu 1 zu $ 8. — Die
Anaconda Kupfer-Gesellschaft weist fir 1928 einen
Reingewinn von $ 24,2 gegen 10,1 Mill. im Vorjahr aus, die
Chile Copper Co. einen Reingewinn von $ 199 gegen
11,1 Mill. im Vorjahr.

Auch groBe Emissionen hat es in der letzten
Woche gegeben. AuRer den $ 30 Mill. Bonds der I. G. Far-
benindustrie, diie wir an anderer Stelle besprechen, wurden
$ 50 Mill. steuerfreie Notes der Stadt Chicago begeben.
Sie sind zu verschiedenen Terminen des Jahres 1930 fallig;
ihre Verzinsung betragt 56 %. (Die letzten groBen An-
leihen der bedeutendsten amerikanischen Stédte wurden vor
einem Jahr bei einer Verzinsung von etwa 4M % verkauft.)
Am 30. April folgte dann die gréfRte Emission des Jahres,
die American Telephone & Telegraph Co. bot
$ 225 Mill. Convertible Bonds an (ZinsfuR 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 Bodrsenkurs liegen). Die
Emission hat den Charakter der Begebung von jungen
Stammaktien, das Bezugsrecht — auf 6 Aktien $ 100 Bonds —
hat einen Wert von $ 7% pro Aktie. Vom Erlés dienen
$ 75 Mill. zur Ruckzahlung alterer Anleihen.

Die amerikanische Statistik bucht fir den Monat April
eine Goldeinfuhr von $ 238 Mill., wovon 14,4 Mill. aus
Deutschland und 8,9 Mill. aus Argentinien stammen. Der
GoldabfluB belauft oich dagegen nur auf $ % Mill.

BILANZEN

Phoenix A.-G. fir Bergbau und
Huttenbetrieb, DUsseldorf

er ,Phonix“ ist seit dem 1 April 1926 eine

reine Holdinggesellschaft. Zu

diesem Termin gingen die gesamten Anlagen

der Gesellschaft an die V ereinigten

Stahlwerke Uber, im Gegensatz zu den
anderen Grinderfirmen behielt Phdnix auller einigen
Beteiligungen keinen eigenen Besitz zuriick. Seine
wichtigste weitere Beteiligung ist der Besitz von
nahezu dem gesamten Kapital der ,Vereinigten Stahl-
werke van der Zypen und Wissener Eisenhitten
A.-G.“, einer Gesellschaft, die ihre Hiuttenwerke gleich-
falls in den Stahlverein eingebracht hat. Phonix be-
sitzt jetzt 23,65 % des Stammkapitals der Vereinigten
Stahlwerke, van der Zypen 2,375 %, der Konzern zu-
sammen also mehr als ein Viertel des Kapitals. Der
Wunsch der Phonix-Verwaltung — GroRaktionar Otto
Wolff, Vorstand die Herren Fahrenhorst und Helmut
Poensgen —, diesen Aktienanteil, und damit den Ein-
fluB der fritheren Phonix-Werke, einheitlich zu ver-
treten, verbietet die Liquidation der Gesellschaft. Eine
Aushandigung des Portefeuilles an die Aktionare
wirde den Besitz zersplittern und angesichts der un-
bedeutenden Unkosten von Phonix nur wenig Erspar-
nisse bieten (infolge des Schachtelprivilegs besteht
keine Doppelbesteuerung). Das Zusammenhalten des
starken Einflusses auf das grofite deutsche Unter-
nehmen liege — so wurde in der letzten G.-V. aus-
gefiuhrt — auch im Interesse der unabhangigen
Phonix-Aktionare. Diese erleiden allerdings einen
unerheblichen Zinsverlust, die Phdnix-Dividende ge-
langt einige Wochen nach der des Stahlvereins
zur Ausschiittung. (Das Geschéaftsjahr von Phonix
endet zwar sechs Monate nach dem des Stahlvereins,
aber funf Monate werden davon stets durch die
Bilanzierungsarbeiten dieses Konzerns beansprucht.)
Unmittelbar durch den eigenen Besitz und mittelbar
durch den von van der Zypen hangen die Einnahmen

von Phonix zu fast 90 % von der Ausschittung des
Stahlvereins ab. Nom. 208 Mill. Stahlvereins-Aktien
werden von Phonix bei einem dividendenberechtigten
Eigenkapital von 205 Mill. kontrolliert. Mit Hilfe der
sonstigen Ertragnisse vermag Phonix stets um % %
mehr Dividende auszuschitten als der Stahl-
verein; das waren in den letzten beiden Jahren je
6% % bei 6 % Stahlvereins-Dividende.

Der Besitz von Phonix gliedert sieh wie folgt:

1 Nom. 189,2 Mill. Stahlvereins -Aktien, die in der
Phonix-Bilanz zu pari bewertet sind, also erheblich Gber dem
jetzigen Borsenkurs. Diese Uberbewertung ist natiirlich bei
dem dauernden Besitz nicht von Bedeutung, Abschreibungen
auf die Stahlvereins-Aktien werden deshalb nicht nétig.

2. Nom. 149 Mill. van der Zypen -Aktien, das sind
90 % des begebenen Kapitals von 16,6 Mill. Auch diese
Aktien sind in der Phonix-Bilanz Uber dem jetzigen Bérsen-
kurs bewertet (mit 200 %).

3. Nom. ca. 4 Mill. eigene Aktien, die aber divi-
dendenberechtigt sind.

4, ca. 0,8 Mill. Aktien der Walther & Co. A.-G., Kdln,
einer Dampfkesselfabrik mit 2% Mill. Kapital (Dividende
1927 5 %).

5. Sonstige Effekten, worunter einige RM 100000
Aktien der Wasserwerke Gelsenkirchen (Bodrsenkurs 140%)
und des Norddeutschen Lloyd und verschiedene Obligationen
mit dem Wert von schatzungsweise RM 1 Mill. zu ver-
stehen sind.

6. Forderungen. Diese werden in der letzten
Bilanz mit 30% Mill. angegeben, wovon 27% Mill. auf Schul-
den des Stahlvereins entfallen. In diesem Posten ist aber
natirlich die etwa vier Wochen vor dem Bilanztermin von
Phonix fallige Stahlverein-Dividende enthalten (RM 11,352
Mill.). Der Rest besteht aus Forderungen aus den im Jahr
1927 abgegoltenen Genuf3scheinen und aus verschiedenen Ab-
rechnungen, die noch irfit der Griindung des Stahlvereins zu-
sammenhangen. Der Zins, den der Stahlverein auf diese zu
verschiedenen Terminen falligen Schulden vergitet, durfte
unter dem jetzt Ublichen LandeszinsfulR liegen.

Diesem Besitz stehen auler dem Kapital Glaubiger
in Hohe von 5% Mill. gegenlber. Ein kleinerer Teil der
Glaubiger dirfte in Reserven bestehen, der Rest stammt
noch aus der Zeit vor der Einbringung der Werke in den
Stahlverein.
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_ 3L.327 31328 31.329
Aktiva : In 1000 Reichsmark
Effekten .. 241 979 226 715 226 112
Immobilien 110 110 100
Hypotheken 550 292 230
Bankguthaben............... 5 646 195 526
Forderg. an Stahlverein 16 120 28 705 27 563
Sonstige Forderungen 2442 2097 2492
Passiva :

Aktienkapital .o 205 000 205 000 205 000
Anleihen ... 577 573 533
Reserven ... 30 000 30 000 30000
Aufwertungsriicklage 5500 1161 654
Glaubiger .o, 17 864 6 000 5413
Bilanzsumme 267 027 258 131 257 040

Das Bilanzbild zeigt in den letzten Jahren nur ganz
geringfliigige Veranderungen, wenn man vom Zuwachs der
| orderungen im Jahr 1927 infolge der Abgeltung von 15 Mill.
Genul3scheinen des Stahlvereins absieht. Die Beteiligungen
haben in diesem Jahr dariiber hinaus durch den Verkauf von
Aktien der Schorch-Werke in Rheydt abgenommen. Im
letzten Geschaftsjahr trat gleichfalls eine Verminderung ein,
indem der Anteil am Sachsenwerk (ca. 1% Mill. von 8,75 Mill.
Kapital) verkauft wurde. Der Erlés von ca. 1,8 Mill. wurde
im wesentlichen zum Ankauf weiterer Aktien von van der
Aypen verwendet (ca. nom. % Mill. van der Zypen-Aktien
karr]n(re]rg hinzu). Daruber hinaus haben sich die Bankguthaben
erhoht.

Aus der 6proz. Dividende des Stahlvereins und der
yproz. Ausschittung von van der Zypen erzielte Phdnix
in den letzten beiden Geschaftsjahren einen Gewinn
in Hohe von RM 12,65 Mill. Die eigene Dividende er-
forderte dagegen eine Ausschittung von 13,32 Mill.,
wahrend der ausgewiesene Reingewinn rund 13H Mill.
ausmacht. Die Differenz zwischen Dividendenein-
ahmen und Reingewinn stammt aus dem Zinsertrag
der verschiedenen Guthaben abziliglich der unbedeuten-
den Schuldzinsen und Verwaltungskosten.

1926/27 1927/28 1928/29

Reingewinn o Vortrag 6 603 13 505 13 486
Dividende 6150 13325 13325
do. in % 3 6K 6«
Aufsichtsrat 20 154 154
GenufRscheine - 2 2
Vortrag + 363 + 24 + 5

Im Jahr 1926/27 vereinnahmte Phonix nur 3 % Dividende
auf die Stahlvereins-Aktien (halbes Geschéftsjahr des Stahl-
yereins) und 8 % Dividende auf die van der Zypen-Aktien.
_®& 30. Juni 1926, dem letzten AbschluBtermin der Gesell-
8haft Gber die eigene Tatigkeit, wies Phonix einen Rein-
gewinn von 1,27 Mill. aus. Dieser Betrag wurde damals vor-
getragen. so dal jetzt der gesamte Vortrag 1,67 Mill. betragt.

Ver. Stahlwerke van der Zypen

Der Besitz von van der Zypen gliedert sich wie folgt:

1 Nom. 19 Mill. Stahlvereins-Aktien (im vorigen
Jahre nur 18,8 Mill.), die in der van der Zypen-Bilanz mit
Weniger als 80 % bewertet sind.
rr.. East samtliche Kuxe der Gewerkschaft
fartherberg, die mit RM 2 Mill. zu Buch stehen.

3. Ein weiterer Effektenbesitz mit dem Buch-
wert von 0,5 Mill., der aus verschiedenen Montan-Aktien mit
einem Wert von schatzungsweise 1 Mill. besteht.

4. RM 6 Mill. eigene Vorratsaktien, die keine
Dividende erhalten und unter Forderungen mit 4 Mill. be-
wertet sind.

5 Forderungen. Vom letzten Buchwert von
'35 Mill. sind auBBer den 4 Mill. fur die Vorratsaktien
D14 Mill. far die letzte Stahlvereins-Dividende abzusetzen.
Es bleiben daher tber 4 Mill. Forderungen an den Stahl-
verein bzw. an Phonix, wieder aus Genul3scheinablésung usw.,
Und sonstige altere Debitoren. Diesen stehen tber 1 Mill.
wirkliche Schulden gegeniber.

28.2.27 29.2.28 28.2.29

In 1000 Reichs mark
Effekten 17108 18 526 18 738
lorderungen 11191 9304 9351
Aktienkapital 22200 22 200 22200
Reserven B 2500 2 500 2500
Glaubiger .o 1945 1435 1735

3. Mai 1929

Die von van der Zypen ausgeschittete Dividende
Ubertrifft mit 1,45 Mill. die empfangene Dividendenzahlung
des Stahlvereins um 0,31 Mill. Das sind im wesentlichen die
Ertragnisse des sonstigen Effektenbesitzes und der Forde-
rungen der Gesellschaft. Gewinne der Gewerkschaft Hiirther-
berg werden wohl nicht zur Dividendenzahlung herangezogen,
sondern fir Investitionen verwendet.

1926/27 1927/28 1928/29

Reingewinn o. Vortrag 1358 1491 1473
Dividende  .................. 129 1458 1458
do. in % i, Lo 8 9 9
Aufsichtsrat e . 32 40 40
Vortrag ..oooeeeeeeeenn. + 29 —8 —25

Die Gewerkschaft Hiurtherbe rg besitzt eine
Braunkohlengrube im rheinischen Revier, die im letzten Jahr
740000 t Kohle geférdert hat. Eine im Jahre 1927 beendete
neue Brikettfabrik erzeugte 220000 t Briketts (frihere Pro-
duktion 150000 t). Bei einem Buchwert von RM 2 Mill. ist
eine Tonne Forderung mit RM 2,70 bewertet gegen RM 2,15
in der Bilanz von Rhein-Braun.

Die Liquidation von van der Zypen ist
an sich ein aktuelleres Thema als die von Phonix. Da
90 % des Kapitals der Gesellschaft im Besitz von
Phonix sind, koénnte sie ohne groRe Schwierigkeiten
mit der Muttergesellschaft vereinigt werden. Es dirfte
mehr an personellen Grinden liegen, dal dieser Schritt
bisher nicht vollzogen worden ist. Doch dirfte die
Fusion in irgendeiner Form wohl nur eine Frage
relativ kurzer Zeit sein. Auch nach dieser Fusion
wirde sich aber an der Tatsache nichts andern, daR3 die
Rentabilitdt von Phdnix nahezu ausschlie3lich von der
des Stahlvereins abhéangt.

Schlesische Elektricitats- und Gas-
A.-G., Breslau

(Siehe letzte Bilanzbesprechung Jahrgang Il, Heft 34)

ie Schlesische Elektricitats- und Gas-A.-G. ist
einStromlieferungsunternehmen,
das sich in einer besseren Situation befindet,
als die uUbrigen schlesischen Stromgesell-
schaften. Denn die Verwaltung hatte sich
schon in der Vorkriegszeit nur auf das eigentliche In-
dustriegebiet Oberschlesiens beschrankt und sich damit
bei verhaltnismaRig geringen Investitionen den
starksten Abnehmerkreis Schlesiens gesichert. Be-
zeichnend fir die glnstige Situation des Unternehmens,
von dem die Gesflrel etwa 4,6 Mill., die Viag 1 Mill.,
die Bayerischen Stickstoffwerke etwa 1,5 Mill. und die
AEG etwa 2 Mill. von insgesamt RM 32 Mill. Aktien
besitzen mogen, ist der fast schuldenfreie Status und
die Selbstfinanzierung aller Investitionen der letzten
«fahre, nachdem man nur 1926 das im Verhéaltnis zum
Stromabsatz sehr niedrige Aktienkapital um 7 Mill.
erhoht hatte. Die Dividende ist auch fur das er-
hohte Aktienkapital unverandert 10 % geblieben.
Im letzten Geschaftsjahr hat sich die Stromabgabe
m Deutsch-Oberschlesien abermals um 25 % erhoht. Dies
wird irn wesentlichen auf die groBere Stromabgabe an die
GrofRindustrie zuriickgefuhrt'. Dagegen ist in Polnisch-
Uberschlesien, wo das Geschaft von eiiner Vollbeteiligung,
der Oberschlesischen Kraftwerk Spolka Akcyjna gefihrt
wird, die Stromabgabe fast gleich geblieben, nachdem 1927
dort der Stromabsatz um lber BO% gestiegen war. Die Ent-
Wicklung der Stromabgabe in beiden Teilen Oberschlesiens
geht aus folgender Tabelle hervor:

1923 1924 1926 1927 1928
In Millionen kW-Std.
.171,0 1488 3289 4594 459,8
76,0 106,0 162,8 203,3 256,5

2470 2548 491,7 66277 716,3

In Polen ist die Stromlieferung an die staatlichen
Stickstoffwerke in Chorzow 1928 zurick-
gegangen. Der Ausfall wurde durch gréRere Strom-
abgabe im wesentlichen fur Industriezwecke ausge-

In Polnisch-Oberschlesien
In Deutsch-Oberschlesien
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glichen. Mit der Rybnicker Gewerkschaft und den
Furstl. Donnersmarckschen Gruben und Hutten wurde
ein Vertrag geschlossen, wonach auf 15 Jahre aus
deren Kraftwerken zunachst 10000 kW geliefert wer-
den. Die Entstehung der polnischen Hittenkraftwerke
bedeutet flir das Stromunternehmen ein nicht zu unter-
schatzendes Zukunftsproblem. Das O.K.W. beliefert
nach einem neuen Vertrag auch die polnischen Staats-
gruben in Knuréw. Immerhin mag der Absatz an die
Stickstoffwerke noch die Haélfte der ostoberschlesi-
schen Stromabgabe betragen. Die Verdienstspanne ist
bei diesem GroRabnehmer naturgemafR sehr gering, und
wenn man die Bruttoeinnahme aus der deutsch-ober-
schlesischen Stromabgabe auf etwa 11Mt Mill. errechnen
kann, so darf man trotz der so wesentlich groReren
Stromabgabe im polnischen Gebiet dort die Brutto-
einnahme wohl nur auf héchstens 13 Mill. schatzen.
1913 1924 1926 1927 1928
I'n 1000 Reichsmark
BetriebsiberschufR 3827 5890 6330 7464 7874
Handlungsunkosten, Steuern 454 2569 1799 2175 2807
Abschreibungen................. 1948 1044 1541 1553 1570
Sum me der Lasten 2402 3613 3340 3728 4377
Reingewinn o Vortrag 1425 2277 2990 3736 3497
Gewinnverteilung :
Dividende 1242 1876 2504 3204 3204
do. in % ... 10 8 10 10 10

Reservefonds... - 200 200 200 -
Aufsichtsrat.........cccceee. 91 104 169 214 214
Zuwendungen... 91 50 100 100 100
VOrtrag ooooeeeeeneisiieeeeeaeeen, + 1 + 47 + 17 + 18 —21

Der ausgewiesene Reingewinn, aus dem wieder
leicht 10 % Dividende auf das Kapital von 32 Mill. verteilt
werden, ist 1928 um RM 240000 niedriger und die bisherigen
Rickstellungen auf den gesetzlichen Reservefonds, der durch
den Gewinn aus der Vorratsaktienbegebung tber 10 % des
Kapitals angewachsen dst, fielen weg. Die Dividendensumme
betragt nur 045 Pf. pro kWh gegen 22 Pf. bei den Ham-
burger EW. und 1 Pf. beim E.W. Schlesien. Der Be-
triebsliberschufl weist dagegen eine Zunahme von
RM 410000 auf, die durch einen wesentlich gréReren Mehr-
aufwand an Unkosten und Steuern absorbiert werden. Wiie
in den Vorjahren, kommt auch diesmal die schnelle Ent-
wicklung der Stromabgabe in der Erfolgsrechnung nicht
zum Ausdruck. Die Dividendeneinnahme aus s&amtlichen
Aktien der Oberschlesischen Kraftwerk SpA.
war 1927 von RM 1 Mill. auf RM 1,41 Mill. gestiegen, da
die Dividend« von 7 auf 10 % erhoht worden war. Nachdem
die polnische Tochtergesellschaft ihr Aktienkapital von
Z1. 30 Mill. auf 50 Mill. umgestellt hat, wird fir 1928 wieder
7 % Dividende verteilt, so daB im laufenden Jahr der deut-
schen Muttergesellschaft etwa RM 1,65 Mill. zuflieBen
werden. Trotz dieser Erhéhung sind also die Dividenden-
einnahmen aus dem polnischen Stromgeechaft gering, und
es ist anzunehmen, daf weiterhin durch die Betriebsflihrung
aus dem polnischen Stromabsatz Einnahmen an die Schles.
El. & Gas zuflieRen. Die Abschreibungen sind ein
wenig héher als in den Vorjahren, da die neuen Betriebs-
utensilien und Inventarien, wie immer, voll abgeschrieben
werden. Dem bisher noch nicht in Angriff genommenen Er-
neuerungsfonds Wurden wieder 1,5 Mill. zugefuhrt, was etwa
5% des Anlage- und Beteiligungsbuchwertes abziglich der
bisherigen Abschreibungen ausmacht.

1913 L 1.1924 1926 1927 1928
Aktiva: I n 1000 Reichsmar k
Eigene Anlag. u. Beteil. 32269 41486 50328 55379 57746
Bau- u. Betr.-Material. 1620 634 806 840 853

Bankguthaben . - ) .o.q 381 4343 4200
Sonst. Debitoren . . 5 1566 1191 2012 3058
Tassiva:
Aktienkapital 13800 25041 25041 32041 32042
Obligationen . . . . 6600 384 687 687 687
Reservefonds 1976 — 2259 2520 3250
Abschreib.- und Kr-

neuerungsfonds 11247 13514 17360 18855 20346
Kreditoren................... 120 4832 4112 4368 5523

Bilanzsumme 35822 43823 52726 62606 65895

Die eigenen Anlagen und Beteiligungen sind
in der Bilanz nicht getrennt ausgewiesen. Der Buchwert
pro kW  Maschinen'eistung — insgesamt nicht ganz
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170000 kW — betragt 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 Kraft-
werk ohne eigenes Leitungsnetz ist. Gegenlber dem E.W.
Schlesien ist das Leitungsnetz wesentlich kleiner und gegen-
Uber Hamburg sind die Zugange nach der Goldbilanz un-
wesentlich geblieben, nicht zuletzt wohl wegen der Friedens-
vertragverhaltnisse. Der Zugang betrug im letzten Jahr
2,37 Mill. gegen 505 i. V., so daB insgesamt in den letzten
fanf Jahren jetzt Gber 17 Mill. Zugange ausgewiesen werden.
Die Zugange erstrecken sich auf Erweiterungen der Um-
spannwerke und Ausbau der Leitungsnetze und durften wohl
voll ausgewiesen sein. Nicht ganz so grof3 wie das deutsche
Kraftwerk Zaborze ist das mit ihm verbundene polnische
Kraftwerk Chorzow, die Oberschlesisches Kraft-
werk Sp.A. die als Beteiligung mit wohl rd. RM 25 Mill.
gebucht ist.

lhr Anlagcnbuchwert ist durch Effektivzugang 1928 um
ZIl. 9,28 Mill. (fur ein neues Umspannwerk und eine neue Leitung,
2 weitere Umspannwerke, 1 Schalthaus und groR3ere Leitungen
sind im Bau), durch Zugang aus der Umwertung um ZI. 2396
Mill. auf ZI. 69,75 Mill. erh6ht worden, denen ein Erneuerungs-
fonds von ZI. 12,26 Mill. (jahrliche Zufihrung zuletzt ZI. 2,8 Mill.)
gegenubersteht. Sonst sind bei der polnischen Gesellschaft
Zl. 2 Mill. Materialien, 4,66 Mill. Debitoren und 854 Mill. Kre-
ditoren ausgewiesen.

Die ubrigen Beteiligungen mit 11 % an dem Wasserwerk
Deutsch Oberschlesien G. m. b. H,, Hindenburg, Kapital
RM 0,2 Mill.,, und an dem Kommunalen E.W. Schlesien
G. m. b. H., Breslau, sind unwesentlich. Erstim laufenden
Jahr dirfte die Beteiligung an der von den Elektrowerkern
und der Gesfirel gegriindeten Ostkraftwerk A.-G.
Cosel in Erscheinung treten. Auf die Schles. El. & Gas
entfallen von dem Kapital von RM 15 Mill. 24 % oder
RM 3,6 Mill. nom., die wohl zum Uberwiegenden Teil noch
nicht eingezahlt sind. Das neue GroRkraftwerk wird durch
eine Hochvoltleitung mit dem Kraftwerk Zaborze verbiinden.

Die RM 750000 Vorratsaktien, die bei der Kapital-
erhéhung im Jahr 1927 geschaffen wurden, sind zum Uber-,
wiegenden Teil erst 1928 zu Kursen von etwa 200 % ver-
wertet worden. Dem Reservefonds wurde aus dem Agio
RM 530000 (i. V. 61000) zugefuhrt. Da der finanzielle
Status nach wie vor sehr giinstig ist und die Erhéhung der
Kreditoren auf 55 Mill. wohl in der Hauptsache durch
Rickstellungen besonders fiir Steuerzahlungen begriindet ist,
dirfte eine weitere Kapitalaufnahme in absehbarer Zeit nicht
notwendig erscheinen.

Das Hauptproblem der Gesellschaft ist das
ungewisse Schicksal des polnischen Kraftwerks, dessen
Konzession 1937 ablauft. Seit langerer Zeit ist dartber
mit dem polnischen Staat und auch mit Harriman ver-
handelt worden. Dem ersten fehlt zur Ubernahme das
Geld, dem zweiten anscheinend die Lust. Es sieht
jedenfalls nicht danach aus, als ob das Harriman-Pro-
jekt verwirklicht wiirde, denn in Polen bestehen starke
nationalistische und sozialistische Strémungen, die das
Kraftwerk dem polnischen Staat — zugleich dom Haupt-
abnehmer — sichern wollen, wahrend andrerseits die
amerikanischen oder franzésischen Geldgeber, die da-
far in Frage kdmen, nur in eigener Regie das Kraft-
werk Ubernehmen wiirden. Aber natirlich ist die Ent-
wicklung der Dinge bis 1937 heute noch nicht ab-
sehbar.

Elektrizitatswerk Schlesien A.-G.,

Breslau

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

as Elektrizitatswerk Schlesien, eine der Haupt-
beteiligungen der Gesflirel, die fast
RM 11 Mill. Aktien von 30 Mill. besitzt, hat
als Versorgungsgebiet den mittleren Teil der
Provinz Schlesien und das Waldenburger Re-
vier. Die Stadt Breslau selbst wird von einem stadti-
schen E.-W. beliefert, doch wird dieses Gebiet von
dem des E.-W. Schlesien umschlossen, und wichtige
Teile der AuBBenbezirke, 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 ungunstigen wirtschaftlichen
Verhéaltnisse gehemmt worden, die Mittelschlesien und
das Waldenburger Industrierevier beherrschen. Direkt
betroffen von diesen Verhdltnissen wurde das E.-W.
Schlesien durch den verlustbringenden Besitz der Cons.
Wenceslaus-Grube. Die Stammaktien-Dividende
wurde daher 1927 von 10 auf 8 % heruntergesetzt und
blieb auch 1928 auf diesem Satz. Die Ausschittung ist
mit etwa 1 Pfg. pro kWh Stromabsatz doppelt so groR
wie bei Schles, El. & Gas, aber nur halb so groR3 wie
den Hamburger E.-W".

Die Mohrabgabe an Strom betrug 1928 nur 7,4%, die
sich ungefdhr zur Halfte auf die GroR- und auf die Klein-
abnehmer verteilt. Damit ist die Stromabgabe, die 1913 nur
30 Mill. kWh, 1924 und in den folgenden Jahren 142, 194,
196 und 1927 225 Mill. kWh betrug, auf 241 Mill. kWh ge-
stiegen, und entsprechend dirften die Bruttoeinnahmen
far Strom, die 1913 1,69, 1924 9,66 und 1925 11 Mill. be-
trugen, im letzten Geschéftsjahr auf etwa RM 14% Mill. ge-
stiegen sein. Gehemmt ist der Gewinnaufstieg aber durch
die Verluste, die der Betrieb der Wenceslaus-Grube dem
E.W. Schlesien auferlegt. Man hatte 1926 diese Grube neben
dem Kraftwerk Molke des E.W. erwerben missen, nachdem
sie in finanzielle Schwierigkeiten geraten war, und dafir
RM 7,2 Mill. angelegt. Schon 1927 brachte der Betrieb einen
Verlust von etwa % Mill.,, der als Normal-Ergebnis auch
fur die nachsten Jahre angesehen werden konnte. Im Marz
1928 entstand aber ein Kohlensaureausbruch, der 8 Berg-
arbeiter totete. Infolgedessen wurden der Gesellschaft ver-
scharfte Sicherheitsvorsohriften auferlegt (Raumung der
Grube % Std. vor jeder Sprengung), die die Forderungs-
kosten erhdhten. Auch der dreiwbéchige Waldenburger Berg-
arbeiterstreik im Oktober 1928 brachte neue Verluste und
es wurden insgesamt nur 472000 t Steinkohle und 67500 t
Briketts abgesetzt, wahrend im Jahr 1925/26 629 000 t Kohle
gefordert worden waren. Das Jahr 1928 war also fir den
Bergbaubetrieb des E.W., der wohl mehr aus sozialpolitischen
Ms aus Rentabilitdtsgesichtspunkten aufrecht erhalten wird,
ein besonders ungunstiges Jahr.

1913 1925 1926 1927 1928
I'n 1000 Reich smark
Betriebsgewinne 1686 7302 7922 9035 9224

Unkosten 1010 3159 3698 4900 2960
Steuern, Abgaben (25) (1073) 2065
Soziale Lasten . . . 256
Abschreibungen . . . 295 1300 1300 1500 1300
Reingewinn. . . 381 2843 2934 2634 2644
Gewinnverteilung
Reserve 20 150 152 137 136
Dividende (V.A. 6 %) . 18 18 18 18
do. (Stammakt.) . . 360 2500 2625 2400 2400
do. in % ..ceeeeeennnn. 8 10 10 8 8
Aufsichtsrat _ 134 138 103 104
Vortrag + 1 + 4 + 1 —24 — 13

Die Betriebs ge wi-nne =zeigen unter diesen Um-
stdanden nur eine geringe Erhéhung um RM 200000, denen
fast um RM 400000 erhdhte Unkosten gegeniberstehen.
Die Abschreibungen, die im Vorjahr um RM 200 000
gesteigert worden waren (augenscheinlich fir Effekten-

1913 1.1.24 1925 1926 1927 1928

Aktiva: I'n 1000 Reichsmark
Eigene Betriebe 17331 27151 30307 48006 48770 57227
Waren 318 806 871 906 1177 2115
Schuldner . . 663 1060 3057 8082 8000 11359
Hpotheken . . — - 40 844 816 21
Effekten .o - 898 884 1573 1826 1509
Anlagen in Bau — — 6 117 — 3787 —
Passiva:
Stammaktien 10000 25000 25000 30000 30000 30000
Vorzugsaktien — 300 300 300 300 300
Reserven .o 15 — 114 264 506 643
Obligationen 6 000 847 815 L _ —
Dollaranleihen — — 16380 15960 28134
Abschreibungs-

fonds . . . 700 2400 3700 5200 6371
Hypotheken . 151 32 271 — — -
Fursorgefonds _ 800 800 800 800 800
Glaubiger . . 953 3059 8674 4933 8893 3279
Bilanz-

summe 18456 30038 41 323 59444 64413 72265

3. Mai 1929

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

Die Anlagen stehen infolge des groRen Fernleitungs-
netzes (von 2500 km) relativ hoch mit RM 508 pro kW
Maschinenleistung (rund 100000 kW) zu Buch gegen 220
bei Schles. El. & Gas, aber 810 bei den Hamburger E.W.,
dfe aber nach der Eroffnungsbilanz wesentlich gréRere
Investitionen gemacht hatten. Die eigenen Betriebe haben
ednen Zugang von nicht weniger als 85 Mill. iim letzten
Jahr zu verzeichnen, wovon allerdings 3,8 Mill. bereits im
Vorjahr als Anlagen im Bau verbucht waren. Der Zugang
betraf im wesentlichen das Kraftwerk Tschechnitz bei Bres-
lau, dessen neue Freiluftstation mit einer Leistung von
45000 kW fiur die Umformung des von den Elektrowerken
zu liefernden Stroms von 100 000 Volt auf 44 000 Volt zu er-
wahnen ist. Der Vertrag auf Stromabnahme tritt erst von
dein laufenden Geschéftsjahr ab in Kraft und dirfte etwa
10—12 % des Stromabsatzes ausmachen. Aber auch die
Investitionen fir die Wenceslausgrube erscheinen als An-
lagezugange beim E.W. Schlesien. Dem Emeuerungsfonds
wurde zum ersten Mal fir ausgebaute Anlagen ein aller-
dings geringer Betrag von RM 129000 entnommen. Aul3er
den Kraftwerken Tschechnitz und Mdélke (Krs. Neurode) be-
treibt das E.W. Schlesien auch das Kraftwerk Waldenburg

(Schlesien), das der Niederschlesischen Elek-
tr.izitats- und Kleinbahn A -G Waldenburg
gehort.

Von dem Aktienkapital von RM 2 Mill. dieser Gesellschaft
besitzt, das E.W. Schlesien 1,764 Mill. Der letzte Abschlul? der
Waldenburger Gesellschaft, der die Dividende der Muttergesell-
schaft garantiert ist, brachte eine Zunahme des Stromabsatzes um
85% — ohne Abzug der aushilfsweise an die Provinzial-
talsperrenwerke gelieferten Strommengen um 22 % — auf 62,16
Mill. kWh. Die Kleinbahn (Hermsdorf, Waldenburg, Salzbrunn) be-
forderte 9,8 Mill. Personen gegen 88 i. V. In der Bilanz stehen die
Licht- und Kraftabteilung mit 3,5 Mill.,, die Bahnabteilung mit
0,9 Mill. und die Effekten (15 Weneeslaus-Kuxe, Rest von 85
beim E.W. Schles.) mit RM 93 000 zu Buch. Der Kurs der Nieder-
schlesischen El.- und Kleinbahn-Aktien — in Berlin am Jahres-
ende ohne Umsatz stets 142% % — betragt in Breslau 108 %. Die
Aktien sind also mit einer geniugenden Reserve in dem Effekten-
konto von 15 Mill. verbucht, in dem die 85 Wenceslaus-
Kuxe mit etwas uUber % Mill. aktiviert sein durften.

Die Debitoren sind.' im letzten Geschéaftsjahr um
3 Mill. gestiegen und auch die Waren- und Kohlen-
vorrate haben sich um 1 Mill. vermehrt. Die im Ver-
haltnis zur Schlesischen EIl. und Gas wesentlich un-
gunstigere Lage des mittelschlesischen Unternehmens
zeigt sich aber deutlich in der Entwicklung der Ka-
pitalseite. Denn wahrend die oberschlesische Gesellt
Schaft, die allein auf dem deutschen Gebiet den Strom-
absatz des E.-W. Schlesien noch etwas Ubertrifft und
die insgesamt den dreifachen Stromabsatz hat, mit nur
KM32 Mill. kapitalisiert 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 Mill. Dollar -Anleihen aufnehmen
missen. Die erste war eine $ 4 Mill.-Anleihe, die im
Marz 1926 mit einem ZinsfuR von 6% % bei Harris,
| orbes & Co. mit 87% % zur Zeichnung aufgelegt
wurde (fallig 1946), und die den Schuldner etwa 8 %
kostet. Im vergangenen Jahr nahm man zur Konsoli-
dierung der schwebenden Schuld — die Glaubiger
sind dafir jetzt um 5,6 Mill. gesunken — noch eine
Anleihe von $ 3 Mill. mit 30jahriger Laufzeit zu pari
bei der Gesfirel auf, deren Verzinsung 6 % mit einer
Zusatzverzinsung in H6h© des von dem E.W. Uber 6 %
hinaus auf die Stammaktien als Gewinnanteil verteilten
Prozentsatzes betragt. 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 Gesfirel selbst hat
sich bekanntlich die Mittel dazu durch eine 6proz. Ame-
rika-Anleihe mit Aktienoption verschafft und zahlt nur
etwa 6% % Zinsen gegen 8 % des E.W. Schlesien.

Die ersten drei Monate des neuen Geschéafts-
lahrs brachten, nach Angabe der Verwaltung, gegen-
Uber dem Vorjahr einen Mehrabsatz von 9 %. Die
wenig wesentliche Kleinbahn hat eher einen Riuck-
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gang der Beftrderung zu verzeichnen. Im groRRen
ganzen durfte das E.W. Schlesien hinter den Er-
wartungen, die man an die Entwicklung der Strom-
lieferungsgesellschaften stellt, zuriickgeblieben sein,
nicht nur wegen des Verlustgeschéafts 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 vdllig verarmten Landwirt-
schaft.

Deutsche DampfschifTahrts-Gesell-

schaft »Hansa«, Bremen
(Vgl. Bilanzbesprechung in D.V. I, Heft 26)

um erstenmal seit dem Wiederaufbau der Ge-
sellschaft zeigt ihre Bilanz keinen weiteren
Fortschritt. Zwar ist der Gesamtbetriebs-
gewinn ungeféahr ebenso grol3 wie der des
Vorjahrs. Da jedoch eine um 35000 Br.-R.-T.
groRere Flotte an diesem Ertrag beteiligt ist, bedeutet
das Jahresergebnis immerhin einen Rickgang im
Betriebs gewinn 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 beschéaftigte Br.-R.-T. erfahren.
Die Verdienstmarge hat sich dadurch gegeniiber dem
Vorjahr von RM 34,40 auf 17,30, d. h. um annahernd
50 %, vermindert.
1913 Eroffng. 1924 1925 1926 1927 1928
Tonnage in

1000 BRT. . 431 142 157 190 227 243 278
Buchwert pro
.BRT. RM . . 68 115 101 142 141 144 159

Abschreibungen

pro BRT.RM . ?  _ ? ? 8o 2450 1500
Unkosten pro

BRT. RM¥) 480 — 10 82 820 9,90 10,70
Rohertrag pro

BRT. RM . . 25 — 11' 85 1940 44,30 38,00

*) ohne Abschreibungen.

Der Grund fur diese immerhin bedeutsame Ertragsniinde-
rung wird von der Gesellschaft in den Auswirkungen der
religiosen Unruhen in Indien (geschwachte Kaufkraft der
Einwohner, geringere Exporttatigkeit, also ausgehend unge-
nigende Raumausnutzung) erblickt. Heimkehrend war da-
gegen hinreichend Ladung vorhanden, so dal} die Schiffe zu
verhaltnismaRig ginstigen Raten gefillt werden konnten.
Beachtenswert an dieser Entwicklung ist die Tatsache, daR
Spezialreedereien wie die Hansa zwar ihr Tatigkeits-
gebiet griindlicher ausschopfen kdénnen als Allround-Reede-
reien mit vielfaltigen Interessengebieten, dal sie aber auch

1913 1925 1926 1927 1928

Ertragnisse In 1000 Reichsmark

ohne Vortrag*) 10801 1590 4405 10857 10561
Lasten :
Allgern. Unkosten . , 789 782 962 1114
Steuern ... | 1607 493 428 52 1239
Soziale Lasten . . 218 280 404 522 635
Anleihezinsen - 239 - - _
Abschreibungen . - - - 1969 5918 4115
Summe der Lasten 2064 1552 3583 8054 7103
Reingewinn 8737 37 875 2802 3457
Gewinnverteilung:
Dividende . . 5000 - 720 2400 3200

do. in % ... 20 - 6 10 10
Reserven . . . . . 3000 - 50 150 _
Pensionsfonds 250 - 100 250 _
Aufsichtsrat . . . 449 - - - 257
Vortrag .eeeeeeeeennee - 439 + 37 + 5 + 2 0

*) 1913—1925 nach Abzug der Abschreibungen.
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weniger Ausgleichsmdglichkeiten beim Eintreten verkehrs-
hemmender Ereignisse zur" Verfigung haben. Im Fall
Hansa ist noch zu bertcksichtigen, dal3 Verlauf und Ertrag
des Jahres 1927 ungewdhnlich giinstig gewesen waren.

In Anbetracht des verringerten Reiniberschusses muflte
die Beibehaltung der Vorjahrsdividende von 10% (auf
ein um 8 Mill. héheres Stammkapital) auf Kosten der A b -
schreibungen gehen. Diese waren im Vorjahr mit
RM 24,50 pro Br.-R.-T. bzw. mit 14,2 % des Buchwertes auf-
fallend hoch bemessen worden. Trotz des Zuganges von
35000 Br.-R.-T. neuer Schiffe ist der Abschreibungsbetrag
sowohl mengenmaRig als auch prozentual heruiitergesetzt
und dem Satz von 1926, gleichzeitig aber auch dem Durch-
schnittssatz der Ubrigen GrofRreedereien angepallt worden.

1913 1.1.24 1926 1927 1928

Aktiva : In 1000 Reichsmark
Flotte .o 27805 16380 31940 34770 45917
V.-A. EinZ.-Kto. - - 6000 6000 —
Immobilien usw. . . 274 935 932 929 929
Kaianlag. in Hamburg - - - - 2890
Vorrate . 720 556 561 684 1003
Kasse u. Bank ) 10163 5699 1782
Debitoren®) . . . 12291 7050 “555 g5 6261
Anzahlg. a. Neubauten 6 148 - 4183 8403 328
Effekten ... 6616 921 2469 2149 5439
Beteiligungen Lo 227 52 0 91 115
Passiva:
Stammaktienkapital 25000 12000 24000 24000 32000
Vorzugsaktienkapital - - 8000 8000 -
Ges. Reservefonds 2500 1200 3050 3200 5840
Versieh.-Reserve . 12600 3000 3000 3000 3000
Darlehen (Anleihe) 5839 — 14015 15635 16644
Kreditoren! (und inn.

Abrechn.-Konto) 8518 9764 9234 9320 6845
Bilanzsumme 64781 25965 62109 65649 67621

*) und unabgerechnete Reisen.

Die Bilanz zeigt wiederum eine Neuinvestie-
rung von rd. RM 13 Mill., davon auf Flottenkonto zuziglich
Anzahlungen allein rd. RM 10 Mill.; 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 wird an-
nehmen konnen, dal3 solche auf die neu eingestellten vier
Schiffe mit zusammen 35000 Br.-R.-T. gemacht worden sind,
di die Baukosten ungefahr RM 500 pro Br.-R.-T. betragen

haben durften. Die Finanzierung der Neubauten — es be-
finden sich noch zwei Dampfer von je rd. 7000 Br.-R.-T. vor
der Fertigstellung — ist, wie angekindigt, aus der Umwand-

lung und Vollzahlung der RM 8 Mill. Vorzugsaktien durch-
gefihrt worden. Von diesen nom. 8 Mill. neuen Stamm -
aktien sind im Frihjahr 1928 nom. RM 6 Mill. dea Aktio-
naren 4 :1 zu 135% angeboten worden; sie erbrachten fir
die Gesellschaftskasse einen Erlés von 125 %, also von rund
RM 7,5 Mill. Die daruber hinaus erforderlichen Mittel sind
mit etwa RM 4 Mill. den Bankguthaben entnommen worden.
Die restlichen nom. RM 2 Mill. neuer Stammaktien sind, wie
erinnerlich, in Tausch gegen nom. RM 3 Mill. Lloyd-
Aktien gegeben worden, durch deren Zugang das Effekten-
konto eine entsprechende Erhéhung erfahren hat. Nach dem
Bilanzstichtag sind die im Besitz der ,Hansa“ befindlichen
nom. RM 2500400 Neptun -Stammaktien (auRer den zu
25 % eingezahlten V.-A.) zum Preise von etwas Uber
RM 4 Mill. an den Lloyd abgegeben worden. Der Buchgewinn
dieser Transaktion durfte sich auf etwas tUber RM 1,5 Mill.
stellen. Die Bedeutung der Transaktion liegt hauptsachlich
in der Tatsache, daR die ,Hansa“ durch den Verkauf der
Neptun-Aktien das Anfang 1928 enger gestaltete Verhaltnis
zum Norddeutschen Lloyd weiter vertieft haben dirfte. Die
um etwa RM 1 Mill. erhdhten langfristigen Darlehen ent-
sprechen dem voraussichtlichen Erlés der Gesellschaft aus
der amerikanischen Entschadigung fir die beschlagnahmten
Schiffe. Uber die endgiiltige Verwendung dieses Erléses hat
sich die Verwaltung bisher nicht ausgelassen.

Uber den Verlauf des neuen Geschaftsjah-
res kann gesagt werden, dal heimkehrend keine
wesentliche Anderung des Ladungsangebots und der
Frachtraten eingetreten ist, dagegen hat sich im aus-
gehenden Geschéaft gegentber dem Vorjahr eine Erho-

lung angehahnt.
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