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DIE BÖRSEN
BERLINER BÖRSE
BÖRSENINDEX DES „DEUTSCHEN VOLKSW IRT“

Dividendenwerte Festver­
zinsliche
Werte')

BSrsen-
umsatz-
steuer“)Gesamt­

index1)
Termin­
papiere

variable
l ’apiero

Kassa­
papiere

in Prozenten des Nennwertes Mill. KM

Endo 1913 164,1 163,0 __ 164,6 ___ 1,48b
1925 69,7 75,6 61,0 68,2 75,5 3,89b
1926 168,6 201,0 123,4 130,1 99,6 5,124)

4. M ai 1927 203,6 232,5 164,2 167,5 100,6 —

Ende ,, 156,9 173,2 132,8 137,7 92,4 6,944)
J u li 1928 160,1 170,5 151,9 141,5 90,7 5,76
Aug. „ 164,6 176,2 156,3 143,3 89,9 3,12
Jan. 1929 158,7 169,4 137,9 141,1 90,3 4,18
Pebr. , 152,7 162,1 131,0 138,1 90,3 3,10
M ärz „ 156,9 167,4 136,9 139,3 89,9 2,37
A p ril , 151,1 161,8 129,2 133,3 89,9 3,00
M ai , 150,0 161,2 128,0 130,3 87,9 3,14
Jun i , 154,6 167,2 135,3 131,5 88,6 2,54

10. Ju li , 153,5 165,8 132,5 131,5 88,8 —
17. J u li „ 153,3 166,0 131,1 130,6 88,8 —

24. J u li „ 151,1 163,4 130,2 129,3 88,7 —

31. Ju li 150,0 161,5 129,2 129,7 88,6 3,74
7. Aug. 150,2 161,9 129,8 129,4 88,5 —

14. Aug. , 150,9 163,8 134,3 126,4 88,3 —

21.
28.

Aug. „ 149,7 
Aug. „ 151,5

161,2
163,9

134,5
135,2

127,6
127,2

88,4
88,3 —

*) Durchsehnittskurs säm tlicher deutscher an der B erline r Boise 
notierten Aktien unter Berücksichtigung der zum Börsenhandel zugelassenen 
Kapita l betrüge in  Prozenten der Nominalwerte.

/*)  Durchschnittskurs der an der B erline r Börse notierten festver­
zinslichen W erte zu 8 %  und darunter, die auf Gold- oder Reichsmark lau­
ten, un ter Berücksichtigung der zum Börsenhandel zugelassenen K apita lbe­
träge in  Prozenten der Nominalwerte. Ohne Aufwertungsanleihen, Oonver- 
tib le  Bonds, Schatzanweisungen und Reichsanleihe von 1927.

8) Monatsortrag. — 4) J ahresdurchschnitt.

Die Börse stand bis zum Mittwoch unter dem Druck 
der ungünstigen Nachrichten von der Haager Repara­
tionskonferenz. Erst am Mittwoch löste die Einigung 
zwischen den Gläubigermächten größere Kaufneigung 
aus. Das Geschäft stagnierte zuvor fast völlig, um so 
mehr als der Frankfurter Versicherungskrach noch 
immer keine Klärung gefunden hat. Unter diesen Um­
ständen weichen die Liquidationskurse fü r Ultimo 
August nur wenig von denen fü r Ultimo Ju li ab. Im 
allgemeinen bleiben sie um 5 bis 10 Punkte unter denen 
des Vormonats. Die schweren Werte wie Farben, 
Kunstseide, Kali, Polyphon, Tietz und auch Siemens 
haben am meisten verloren. Nur die führenden Mon­
tanwerte, Stahl verein und Phönix, hatten einen Gewinn 
von wenigen Prozenten und außerdem noch Elektrische 
Lieferungen einen Sondergewinn von 12 Punkten. — 
Am 28. war das Börsenbild von Grund auf verändert, 
auf allen Marktgebieten wurden die Kurse plötzlich 
heraufgesprochen. Dabei handelt es sich nicht allein 
nur um Käufe im H inblick auf die E i n i g u n g  i m  
H a a g .  Denn die Aufwärtsbewegung wurde durch 
Deckungen der Spekulation und durch das Fehlen von 
Verkaufslim iten beschleunigt, die wohl gerade an 
jenem Tag nach Beendigung der U ltimoliquidation 
noch nicht erneuert waren. Die Führung hatte wieder 
der Montanmarkt, wo S t a h l v e r e i n  einen ueuen 
Höchstkurs von 121% erreichten. Aber auch auf den 
andern Marktgebieten konnten angeblich zurückgeblie­
bene Werte wie Siemens und Kali-Aktien sich erholen. 
Durch Deckungen holten auch Farben und die Kunst­
seidenwerte ihre bisherigen Verluste wieder ein. Am 
Rentenmarkt sogar machte sich die Haager Einigung 
bemerkbar. So konnten außer der wie üblich auf po li­
tische Ereignisse reagiblen Neubesitzanleihe auch

Reichsschuldbuchforderungen, von denen die längeren 
Fälligkeiten bis zum 26. eine bemerkenswert große 
Kurseinbuße von etwa 2 % zu verzeichnen hatten, 
schließlich um fast 1 % anziehen. Im allgemeinen war 
aber der Rentenmarkt weiter abgeschwächt. Unser 
Börsenindex zeigt eine Steigerung vor allem der Ter­
minwerte, der Gesamtindex hat dadurch die August­
verluste eingeholt. Nur die Kassawerte haben von der 
Aufwärtsbewegung nichts p ro fitie rt und stehen 
schlechter als je in diesem Jahr.
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G ruppenindex 197 165 194 175 175 175 175
A d ca .............. 40 10 10* 194 150 135 142 J21 126 125*4125*4
Barm.Bank-V. 36 10 10* 198 154 139 146 123 128 127*4127*4
Berl. Handels 22 12 12* 302 305 243 249 202*4207 *4 204*4 204
Com. & PIv. . 75 11 11* 227 199 171 203 176*4189*4178 178*4
Darmst. u. Nat. 60 12 12* 301 301 223 293 252 275 272 274
Deutsche Bank 150 10 10 213 176 159 176 159 166%165 165
Disconto-Ges.. 135 10 10 201 170 150 168 150 !53 151 151
Dresdner . . . . 100 10 10 200 174 152 175 154 157*4155*4157
Dt. Übersee . . 30 7 7* 140 116 103 110 100 100 100 100
Tteichsbank... 300 12 12* 196 341 186 338 289 294»/« 296*4 303%

* Für 1928

Bankwerte lagen überwiegend flau und konnten erst
gegen Schluß der Berichtswoch© etwas anziehen, ohne aller­
dings die zu Beginn erlittenen Kursverluste wieder auf- 
holen zu können. B e r l i n e r  H a n d e l s g e s e l l s c h a f t  
sanken auf einen Tiefstand von 202. Auch C o m m e r z -  
u n d  P r i v a t b a n k  waren angeboten und1 erreichten einen 
Tiefstand von 176%. R e i c h s b a n k - A n t e i l e ,  die vor­
übergehend auf 296% gesunken waren, begegneten am 28. 
wieder recht lebhafter Nachfrage und konnten sich bis 305 
erholen: Am 29. erfolgte eine neue Aufwärtsbewegung und 
Reichsbank-Anteile schlossen m it 3117/a.

Hypothekenbanken
Gruppenindex 165 153 166 146 150 156 149
Bayr.H.u.W.Bk. 45 10 10* 255 181 153 175 139 147 145*4144*4
Bayer.Vereinsb. 20 10 10* 249 180 154 171 140 146 146 145*4
Berliner Hyp. . 5 12 12* 345 242 190 212 189 198 199 198*4
Goth. Gr.-Cred. 7,5 9 10* 280 159 130 145 131 131*4131 132
Hamb.Hypoth. 9 8 10* 295 161 131 169 143 144 144*4144
MelningerHyp.. 16 9 10* 215 148 131 145 123 127 127 124*4
Br. Bod. Cred. . 13 8 10* 210 144 131 144 123 125*4125 124 V«
Pr.Centr.-Bod.. 18 9 10* 223 175 145 175 143 161 161 160
^■Hypotheken 12 9 10* 311 158 136 150 133 135 133 133
Pr.Ptandbrief. . 21 10 12* 322 176 147 187 170 123 182*4182
Rhein.Hypoth.. 12 9 10* 230 217 175 216 145 148 147 145
Sächs.B.Cred.A. 9 12 12* 350 208 145 175 149 150 149*4149*4
Südd. B.-Cred.. 9 10 10* 375 228 165 195 151 157*4157*4155

* Für 1928

Hypothekenwerte hatten zumeist Kursoinbußen zu ver­
zeichnen. Drückend auf die Stimmung dürfte die ungünstige 
Beurteilung des Pfandbriefmarkts wirken. B a y e r i s c h e  
ß y p . -  u n d  W e c h s e l  b a n k  gaben mehr als ihren vor­
wöchigen Gewinn wieder her. R h e i n i s c h e  H y p .  waren 
wieder angeboten und sanken bei geringem Geschäft auf 145 
(Tiefstand).

Versicherung
G ruppenindex 310 268 300 251 251 255 255
Aach.M.Fcuer.. 18 20 20f 395 397 345 389 302 319 302 295
Allianzu. Stuttg. 60 12 12t 360 320 246 262 230 230 230 234
Franki. Allgem.. 25 12*4 12*4 *198 210 172 1018 885 885 150 150
Leipz. Feuer. .. 7,5 12 14 370 290 235 243 201 212 212 209
Magdeb.Fcuer . 4,88 10 10t 134 116 101 542 450 452 450 452
Magd. Rückv. . 3 6 10t 41 41 28 38 35 — — —
Nordst.Allg. . . . 3,4 12 14t 109 310 210 300 268 270 270 268
Schle8.Feuer . 5 4 4t 125 80 65 73 55 60*4 59*4 55
Vaterl.&Rhen. . 11,2 34 36* 660 585 450 598 455 456 460 455

* Kurse und Dividenden ln RM je Aktie. —  f  Für 1928

A l l i a n z - S t u t t g a r t e r  begegneten einigem In te r­
esse und] gewannen 4 Punkte. Sonst war der Markt fü r 
Versicherungswerte überwiegend flau. N o r d s t e r n  A l l -
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g e m e i n e  gaben auf 268 weiter nach und! erreichten einen 
Tiefkurs. Auch S c h l e s i s c h e  F e u e r  und V a t e r ­
l ä n d i s c h e  u n d  R h o n a n i a sanken auf neue Tiofkurse. 
F r a n k f u r t e r  A l l g e m e i n e  wurden vorübergehend zu 
bloß 120 genannt, zogen jedoch gegen Schluß der Berichts­
woche wieder auf 150 an und waren bei diesem, Kurs repar­
tie rt Geld.
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RM Vorj. letzte 1927 1928 1929 1929
Gruppenindex 173 141 138 118 122 122 122
Hapag .......... 8 7* 178 175 135 141 114 120% 119 119%
Hamburg-Süd . 40 8 8* 277 229 177 200 170 185% 183 184
Hansa-Dampf 32 10 10* 248 238 171 174 141 158%156%159
Nordd. Lloyd 160 8 8* 174 166 133 135 105 113 111% 113
N eptun.......... 7 10 10* 189 148 122 129 101 I I 2 I4 I I 2 112
Ver.Elbe- Schiff. 6 5 0* 101 86 51 55 20% 21 24% 25

* Für 1928

V e r .  E l b e s c h i f f  stiegen bei geringem Geschäft auf 
25. Auch die übrigen Werte hatten überwiegend1 geringe 
Kursgewinne zu verzeichnen.

Bahnen
Gruppenindex 103 94-/,r 96% 88*/. 89»/. 80*/. 90%
Reichsbahn. . . . V.-A. 7 7 117 101 90% 91% 85% 86% 86% 86%
A.-GJ.Verkehr. 301) 11 11* 242 220 168 177 131 138% 134% 135%
Allgem.Lokalb. 18 12 12* 225 216 178 182 156% 161 1S8%158
Hamb.Hochb. . 95,9 6 6* 110 90 75 78 67% 68% 68 67%
Lübeck-Büchen 45 5 5* 140 102 70 89% 75% 78% 79% 78%
Südd. Eisenb. 20,8 10 10* 179 144 119 129 115 122% 122% 122
Zschipk.-Finst.. 3,4 15 15* 340 287 229 255 202 208 208 203%

9 Vorschlag 47,25 RM — * Für 1928

A .-G . f ü r  V e r k e h r  gaben im Verlauf der Woche 
auf 131 nach (neuer T iefkure) und konnten erst gegen 
Wochenschluß wieder etwas anziehen. Anscheinend fehlt es 
an ausreichender Kursregulierung, denn besondere Gründe 
fü r die schwache Haltung dieser Aktien sind nicht bekannt. 
A l l g e m e i n e  L o k a l b a h n  sanken vorübergehend auf 
einen Tiefstand von 15614, befestigten sich jedoch später 
wieder auf 158. Auch L ü b e c k - B ü c h e n  erreichten einen 
tiefsten Jahresstand.

Berg- und Hüttenwerke
Grupptnindix 131 111 124 105 121 120 124
B ude rus.......... 26 5 5* 149 108 79% 86»% 68 75 73»% 76
D e a .................. 100 7 6* 214 145 122 139 110 114 112 112%
Essener Steink. 52,5 8 8* 238 163 117 145 110 142 138% 145
Gelsenk. Bgw. . 250 8 8* 210 147 119 146 122 139 136 139
H arpener........ 110,3 6 0 278 205 129 151 127 148%148 150
Hoesch............ 70,3 8 6%t230 160 123 142 113 134% 132 135%
Klöckner ........ 110 7 6t 199 140 104 116 96*%112%112 115
Köln-Neu essen. 70,3 9 7t 241 159 120 138 111 130»%129%133
Mannesmann . . 185 8 7* 247 165 124 132 109 120 116*% 121%
Mansfeld ........ 37,5 7 7 175 132 106 146 n i 136»%123% 135%
Mitteid. Stahlw. 50 7 7t — 133 113 144 121 126 128 130
Oberbedarf . . . 27,7 5 5 t 138 119 83 114 80 87 85% 85
O berkoks........ 80 6 7* 158 120 91 115 98 106»% 105 105%
do. Genußsch.. 10 0 6 — 96 71 92 75 85% 85 84%

Phönix-Bgb. . . 205 6% 6% *153 106 87% 109 86% 107% 106»% 109»%
Rheinstahl . . . . 160 6 6* 273 189 131 138 110 135% 122 128%
Riebeck-Mont. . 50 6 7,2* 195 164 139 152 132 136 134% 135
Ver. Stahlwerke 800 6 6t 165 110 90% 120% 89 117%116%120%
Hohenlohe . . . . 23,75*) 7% 6t 136 112 61% 99% 68 90 92 93
Laurahütte . . . 41,6 0 ot 113 88 65% 74% 64% 68% 65*% 65%
Max-Hütte . . . 22,5 10 10§ 294 214 168 206 170 175 173 1 75
Schles.Bgb.Zlnk 40') 8 8* 175 154 116 136 104»% 106 105 108
Schles.Bgw. B.. 16,7 12 10* 222 189 139 151 124 132% 133 129%
Stolberg-Zink.. 14,3 6 6 320 228 144 180 143 148 148%146%
ConcordiaBergb. 20 6 0 107») 105 71 81 65»% 78 76% 77%
Magdeb.Bgw. . 10,29 0 0* 217 114 54 67 47 62% 63 63%
Mülheim Bgw. . 20 7 7* 210 143 101 i n 96»% 105 103 104%
Preußengrube.. 12 5 5* 150 111 90 115 110 111 111»%1!2%
Rh.-W.St.-u.W. 6,5 8 8t — 174 130 136 90 117 116%116%
Sachs. Guß. Döhl 7 6 6t 205 154 123 127 88 — B —B — B
Ver.v.d.Zypen . 2,2 9 9* 303 230 188 199 174 175 175 175
Wittener G uß.. 10,4 0 0 91 75 41 56 31 50% 47% 47

t  Für 1927/28 —  * Für 1928/29 —  *) Zloty — *) Einführungskurs 16. 12. 27

Nach einer weiteren, geringen Abechwächung im Ver­
lauf der Woche tra t zunächst am 26., dann aber vor allem 
nach der günstigen Wendung im Haag wieder verstärktes 
Interesse hervor. Die Führung hatten wieder S t a h l v e r ­
e i n ,  die bei lebhaftem Geschäft m it über 120 einen neuen 
Höchststand im laufenden Jahr erreichten. Auch R h e i n ­
s t  a h 1 begegneten beträchtlicher Nachfrage und konnten 
6 Punkte gewinnen. M a n s f e l d  glichen ihren vorwöchigen

Kursverlust annähernd wieder aus. Sehr beachtlich war 
auch das Geschäft in reinen Kohlenwerten wohl infolge der 
günstigen Lage am Kohlenmarkt. E s s e n e r  S t e i n k o h l e  
stiegen auf einen Höchstkurs von 145. Auch P h ö n i x  
B e r g b a u  erzielten m it 100/4 einen Höchststand. Z ink­
werte dagegen waren vernachlässigt, die Marktverhältnisse 
fü r Z ink sind nach wie vor sehr ungünstig. D ie Steigerung 
unseres Index um 4 Punkte ist vor allem auf die Kurs­
gewinne der Stahlwerks-Aktien zurückzuführen..
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G ruppenindex 237 208 234 216 224 222 222
Ilse.................. 50 8 10* 372 310 219 233 205 215 214 216
do. Genußsch. 40 8 10* — 137 110 134 113 120 120% 121»%

Rhein.Braunk. 67,2 10 10* 335 315 231 305 267 286 282 283»%
Anhalt-Kohle 22,95 6 6* 170 119 90 101 80% 81% 81»% 82
B u b ia g .......... 20 10 10 258 191 160 168 150 164%164% 162%
Braunschw. K. 12,75 10 10* 325 294 200 236 215 233 231 233
Elntr.Braunk. 24 10 10* 240 177 155 165 137 146»% 143 140»%
Leopoldsgrubo 17,5 0 4* 175 104 66% 86»% 60% 66 65/4 67
Niederl. Kohle . 24 10 10* 235 175 153 166 135 148%142 142
Roddergrube . . 18 27 27* 680 910 620 900 820 860 860 860
W ersch.-Weißenl. 17,5 10 10* 270 189 151 153 . 130 136 136 136

t  Für 1927/28 —  * Für 1928
A uf diesem Marktgebiet sind keine starken Ver-

änderungen eingetreten. B u b i a g waren etwas schwächer, 
obwohl man damit rechnet, daß der vorjährige Dividenden­
satz von 10 % die Mindestgrenze fü r  die diesjährig© D iv i­
dende sein wird. B r a u n s c h w e i g i s c h e  K o h l e  war 
ebenfalls etwas schwächer. Das Bezugsrecht von Rhein. 
Baunlc. wurde am 29. mit 187/s % notiert.

Elektroholding
Qruppsnlndix 235 190 220 191 192 195 197
Bank el. Worte. 24,2 10 10t 244 176 150 162 137 155% 154% 154%
Elektra, Dresden 15 12 10 256 204 177 200 180 196% 200 200
El. Lieferung .. 40 10 10* 216 191 162 180 150 169% 164»% 169
E I.Llchtu. K ra ft 30 10 10t 234 268 207 248 201 206 206 211
Gesfürel.......... 75 10 10* 316 305 243 264 207 212 210%211
Lahmeyer . . . . 18 10 10t 209 186 152 184 159 173 172 172
Rhein.-Elektra 12,6 9 9* 217 182 146 178 146 150 149%150%
Schuckert & Co. 60 8 11* 237 269 166 255 214 229 224 228%

t  Für 1927/28 __ • Für 1928

G e s f ü r e l  waren wieder etwas fester. Wie es heißt, 
schweben Verhandlungen m it der Dänischen Gas-Compagnie 
über den Verkauf des Gaswerks in Odense an Gesfürel. 
B a n k  E l e k t r i s c h e r  W e r t e  schwächten sich, wohl 
im Zusammenhang m it der Tendenz am Elektromarkt, vor­
übergehend bis auf 150 ah, zogen jedoch gegen Woehen­
schluß wieder auf 15414 an. F ür S c h l i c k e r t ,  E l e k ­
t r i s c h e  L i e f e r u n g e n  und E l e k t r i s c h e  L i c h t  
u n d  K r a f t  zeigte eich gegen Ende der Woche lebhafteres 
Interesse.

Elektroindustrie
Grupptnindex 234 163 209 198 205 201 202
A.E.G................ 150») 8 8§ 229 203 150 202% 162 201% 194 196%
Bergmann . . . . 44 9 9t 250 247 170 235 200 227 % 224 229
Felten & Gnlll.. 66 6 7% t 183 160 116 148 131 143% 141 142
Siem.&Halske . 105 12 14§ 339 443 258 419 363 384»%374 383
Accumul.Hagen 20 8 8* 192 180 143 164 130 134 135»% 134%
Brown Boveri. . 25 9 9t 162 167 ISO 155 137 137 137 137
Dt. Kabel . . . . 10 0 Ot 144 103 65 75% 53% 73 72%i 74»%
Dt.Teleph.u.K. 7,2 7 o§ 160 145 106 130 57 71»% 70 65%
J üdel Signal . . 10 8 9§ 189 172 113 164 130 164 160% 161 »4
Lorenz ............ 9,5 6 6* 164 168 100 182 152 159 159 160
Lüdensch. Met. 5 5 65 139 114 82% 108 72 73»% 72 77%
Mix & Genest . 16 9 8t 210 161 110 148% 99 146% 140 139
F ü ge ................ 6 6 0 120 121 58 66% 39 40% 42 41
Sachsenwerk .. 14,15 7 7 % tl47 147 114 131 103 109 108%106%
Telepli. Berl.*) . 7,1 0 5 126 84 56 66 43 50 50 49
Ver.Busch-Jaeg. 2,57 0 05 106 97 68 98 60 78 77 —

Vogel Draht . . 8,2 6 65 135 100 80 82 67 76»% 75% 75»%
Voigt «feHaeffner 7,5») 8 9t 220 256 175 223 205 222 222 222

t  Für 1928 — > § Für 1927/28 —■ *) Ferner RM 36,25 Mili. V.-A. —  *) Ferner
RM 2,7 Mül. y - A .  — *) Dividende iü r 1927 p. r. t .

A. E. G. sanken vorübergehend auf 193. Gegen Schluß 
zeigte sich jedoch wieder einiges Interesse so daß in  der 
Berichtswoche per Saldo ein Kursgewinn von 214 Punkten 
erzielt worden ist. S i c m e ns  - I I  a 1 s k  e gaben zunächst 
stärker nach und erholten sich am 28. infolge von Deckungen 
der Spekulation auf 383. Die Gesellschaft hat eine Reihe 
größerer in- und ausländischer Kabelaufträge erhalten.
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V o g e l  D r a h t  waren wenig verändert, nach dem bis­
herigen Geschäftsverlauf kann die vorjährige Dividende von 
6 % auch f t ir  1928/29 beibehalten werden. Ob ©ine D iv i­
dendenerhöhung in Frage kommt, hängt vor allem von den 
Postaufträgen ab.

Strom-, Gas-, Wasserlieferung
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Gruppenindex 178 143 180 161 163 161 164
Charl. Wasser . 60 7 8t 182 141 117 136 106 108 106 107
Dessauer Gas . 75 8 9* 252 223 167 229 190% 195 190% 194
El. W. Schlesien 30 8 8* 195 150 116 128 104 108% 108 109
Hambg. El.-W. 88 10 10t 193 169 142 154 136 141% 141% 142
a . w . b . . . . . .  181 9 9t 225 248 164 266 227 237 234 240
Schics. El.u. Gas 32 10 10* 234 264 177 233 175 — 177 181
Thür. Gas . . . 30,8 9 9* 180 177 140 167 132 135%136%138%
Transradio . . . 16,5 8 8* 165 171 126 160 140 141 %144 145
Ainperwerke . 14 7 7t 149 120 101 116 99 103%103%103%
Bayer. El.-Lief . 15 7 7* 125 106 93 109 82 91 93 91
Dt.Atlanten . 7,11 7 7* 142 177 102 145 109 111 in % i i2 %
Frankf. Gas . . 25 7 6 210 160 143 143 134 — — —

Gas,W.u.EI.B . 12 6 6* 129 129 83 121 96 100% 101% 100%
Neckar werke . 20 9 9* 172 150 130 140 120 135 135 135
Rheinfeldcn . . 15 10 10* 200 204 174 197 155 163 160 161
Wasserw. Gels.. 28 7 9 168 148 130 151 128 128% 129% 129%

t  Für 1927/28 — * Für 1928
H a m b u r g e r E i e k t r i z i t ä t s w e r k e zogen auf

142 an. Der zum 2. Oktober einberufenen Generalversamm­
lung w ird  wiederum eine Dividende von 10 % vorgeschlagen. 
R. W. E. konnten ihren vorwöchigen Verlust mehr als aus- 
gleichen und stiegen auf 240.

Lokomotiven, Waggons
Qruppenindex 112 • iv . 90 85Vu 88V. 89% 89%
Berl.Maschinen 15,75 6 Ot 166 136 83% 92% 68 80% 77% 75%
Orenst.&Koppel 36 5 6* 167 140 100 101 81 89% 88 87%
Els.-Vorkehrsm. 5,2 10 12* 151 198 130 179 127 175%175%172%
Görl. Waggon1) 6 10 10* — 120 110 113 100 111 111 111%
Hanom ag........ 14 0 0 155 81 39% 55 33% 38% 37% 33%
Krauss & Co. . . 5 0 0* 97 76 50 65 48 50 50 49%

t  Für 1927/28 — *) Elnführungskurs am 27. November 1928 116% —
* Für 1928

H a n o m a g  waren angeboten und sanken auf einen 
T iefkurs von 33%. Auch sonst sind überwiegend! Ab­
schwächungen eingetreten. Der deutsch-rumänische Loko- 
motivvertrag soll nunmehr unterzeichnet sein. Es handelt 
sich um die Lieferung von 100 Lokomotiven durch eine 
deutsche Gruppe, zu der neben der A.E.G. vor allem die 
Henschel Co. gehört. Die im Zusammenhang mit dem be­
vorstehenden Erwerb der Hohenzollern A.-G. durch Krupp 
in Aussicht genommene Stillegung der H o h e n z o l l e r n  
A .-G . w ird  von der Kommune und von den Gewerkschaften 
scharf verurte ilt. Ee ist eine Protestversammlung abge­
halten worden, auf der ein städtischer Kredit fü r die Ge­
sellschaft gefordert wurde.

Maschinen- und Metallindustrie
Gruppenindex 108 97 107 9 4 1/ z102 102 102
Dt. Maschinen . 24 0 0 136 78 45 59% 43% 54% 54% 53
Loewe.............. 20 10 10* 382 279 225 247 193 200 200 :201%
Metallgcsellsch. 65 8 8 202 161 122 146 123% 125 123% 124%
Schub. <fc Salzer 19,25 16 16* 418 393 331 346 280 285 282%287
Augsb.-Nürnb.. 20 0 65 175 128 90% 96 74 84 84% 84
Berl.Karlsr.Ind. 30 0 0 147 89 58 85 55% 81 80% 82
Dt. Eisenhandel 24 6 7* 125 96 72 83 70% 71% 72% 72%
Hackethal Draht 9,2 6 8* 139 104 83 104 85 93% 92% 94
Hirsch-Kupfer 12 6 9* 129 146 109 146 128 135 135% 138
Körting, Gebr.. 7,5 4 6* 129 97 68 77% 50 65 85 63%
Miag Mühlenbau 14,8 10 10 178 153 134 151 119 126% 124 123%
Motoren Deutz. 12,75 0 0 95 75 58 74% 56% 72% 68% 68%
Hugo Schneider 6 8 10* 143 128 106 132 109 112 112 112
Alexander werk. 7,44 0 0 165 71 53%: 55 40 42% 42 41%
Berg-Heckm.-S. 20 0 6 — — 102 98 98 98 98
Berth. Messingl. 5,5 7 4* 163 110 78 78%, 45 45 45 46
Dt.Babc.n.WUc. 8 9 95 201 155 130 145 116 135%,135% 135
Eisenw. Sprott. 6,6 5 . 8 100 104 77 86%, 63 63%, 63% 62%
Enzlnger Union 6,2 0 6* 113 84% 38 86% 70%. 81 86% 86
Frkf.Pok&W it. 6,6 4* 4* 119 85 63 67% 45% 55 55% 55%
R. F r is te r........ 6 i 0 7* 127 117 90 154 96 136%133%I37%
G ritzn e r.......... 6,3 i i 6* 154 147 115 118 55 59 56 58
Kirchner&Co... 5,5 6 65 144 128 104 100 73%: 75 74% 73%
Kollm .&Jourd. 5 5 0* 113 93 72% 75% 47%; 49 47% 47
Kölsch-Fölzer.. 6 0 05 107 69 54 64 44 63% 62 64
Kronpr.-Metall. 9,45 8 5* 163 135 97 100 54%, 68% 64% 55
Küppershiißch . 4,9 12 10* 232 199 171 195 138 142 142% 142
M.-Fbr. Buckau 12 10 10* 175 164 134 138 116%; 120 116% 119
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RM 1927 1928 1929 1929
P intsch............ 9 8 10* 170 186 160 195 175 179 — B 180
Reinecker, J .E .. 7,2 7 10§ 167 130 102 126 104 109% 107% 95%
Rhein.Metall*) . 20 0 6§ — — — 108 98 98 98 98
Schieß-Defries*) 8 7 7* — 108 105 107 99 99% 99% 99
Schüchterm. &
Kremer-Baum 6,6 — 61 158 121 84 93% 72% 77% 72% —

Ver.Dt.Nicke!.. 11,66 i i 12§ 201 187 157 190 157 165%163 165
Vogtl.Maschin.. 7,2 4 6§ 128 90 69 82 65 80 79 % 77%
Wegei. & Hübn. 3,95 7 8* 101 130 97 114 92% 93% 95% 98%
W .Drahtf .Hamm 6,7 5 5§ 165 97 83 93 85% 90% 86% 88

W e r f te n :
Bremer Vulkan 10 8 8 107 155 127 140 111 112 111 111

§ Für 1927/28 — • Für 1928 - -  *) Einführungskurs am 1. Nov. 1928 105%
— *) Einf.-Kurs am 16. Mal 108%

Die Kursentwicklung auf diesem Marktgebiet war recht 
uneinheitlich. B e r l i n - K a r l s r u h e r  waren der allge­
meinen Tendenz entsprechend zunächst etwas schwächer, 
zogen jedoch gegen Wochenschluß wieder an. S c h u b e r t  
& S a l z e r  erreichten auf Exekutionen einen neuen T ie f­
kurs von 278. Gegen Wochenschluß zeigte sich jedoch wieder 
einige Nachfrage, so daß per Saldo ein Kursgewinn von
5 Punkten eintrat. K r o n p r i n z  M e t a l l  erreichten im 
Verlauf einen T ief kure von 54%, ohne sich gegen Wochen­
schluß erholen zu können. M o t o r e n  D e u t z  waren be­
hauptet. Man rechnet m it einem erheblich besseren E r­
gebnis als im Vorjahr, so daß die Wiederaufnahme der 
Dividendenzahlung in  Aussicht genommen, werden dürfte. 
W e g e l i n  & H ü b n e r  waren wieder etwas fester auf 
günstige Nachrichten über den Geschäftsgang, dagegen 
waren Kollmar & Jourd'an weiter vernachlässigt (Tiefkurs 
von 47), da die Dividendenlosigkeit der Gesellschaft weitere 
Abgaben veranlaßte. Die Generalversammlung von R e i s s
6  M a r t i n  hat das Sanierungsprojekt der Verwaltung ge­
nehmigt. Ein Kurs fü r  diese Aktien kam in der Berichts­
woche nicht zustande.

Kraftfahrzeuge
G ruppenindex 124 91 V» 81 M ’ / io  M V . «4  V« 64V»
Daimler-Benz . 50 0 0* 147 120 72 67%50% 52 51 52
N. A. G............. 17 0 0* 149 108 51 55%20 V. 20% 27% 27%
Adlerwerke . . . 19,25 5 0* 160 143 77 87 43% 49 48 44%
Bayer.Motoren. 16 14 14* 325 285 185 235 98% 101% 101 103
Dürkopp werke. 6 0 V O * 110 80 40 57 24 24% 24% 24%
H o rch .............. 5 8 8* 156 121 100 114 80 82 87% 87
Maglrus .......... 5 0 0* 101 62 32 40 18 18% 18 20
W anderer........ 15,65 12 6 132 243 112 106 67 75% 70% 70

A d l e r w e r k e  gaben bei geringem Geschäft auf 44% 
nach. Dagegen konnten sich M a g i  r  u s von ihrem T ief­
kurs etwas erholen. W a n d e r e r  waren wieder angeboten, 
da die Abschlußauseichten fü r das Geschäftsjahr 1928/29 
ungünstig beurteilt worden und daher eine Dividenden­
reduktion befürchtet wird. F o r d  konnten ihren E in ­
führungskurs von 275 nicht behaupten und gaben 4 Punkte 
her, das Emissionshaus nahm das Angebot auf.

Kali
Gruppenindex 322 183 319 213 257 254 259
Kall Aschersleb. 15,82 10 10* 221 300 165 295 197 230% 227 233
Salzdefurth___ 16,1 15 15* 284 525 241 531 297 393 % 384 392
Westeregeln . . . 16,65 10 10* 224 302 174 294 204 235 234% 239
Friedrichshall.. 32 5 7* 180 210 150 199 165 172 171% 173
Bur hach1) . . . . 34 10 12* — — — 282 199 211 206 217
Kaliind. A.-G.1) 200 12 12* — — — 261 218 236 232 241

’ ) Freiverkehr —  * Für 1928
Kaliwerte waren im Verlauf der Woche weiter schwach 

und zogen erst am 28. k rä ftig  an, so daß die in den beiden 
letzten Wochen eingetretenen Verluste mehr als ausgeglichen 
wurden. In K a l i - A s c h e r s l e b e n  und S a l z d e t ­
f u r t h  fand infolge von umfangreichen Deckungskäufen 
gegen Ende der Berichtswoche ein sehr lebhaftes Geschäft 
statt. Auch Freiverkehrswerte waren gegen Wochenschluß 
wieder beachtet.

Gruppenindtx
I .  G.Farben . .. 1I00-) 12 12*

Chemie
240

353 291
210
243

231
267

194 196 194 19B
2!8% 223 218%222

Dynamit Nobel 37,50 5 6 173 145 115 123 104 106 104 104
Goldschmidt.. . 29 5 5* 177 126 91% 97% 72% 73% 73 73%
Rütgerswerke . 73 6 V6* 151 109 91 106 82% 83% 83 83%
Byk Guldeu „ . . 3,33 6 6* 127 96 82 82 56 58 % 58% 59%
Chem. Buckau . 8,5 5 6» 165 119 90 102 88 96 100 98
Cbem.v.Heyden 14,7 5 5* 152 141 116 127 71 % 76% 75 75%
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Chem. Albert . . 7,5 6 0 205 140 69%, 79%; 60 62%! 62% 61%
Chem.Brockhues 4 7 V7* 120 110 78 115 80 82%: 82% 80
Fahlberg L ist . 10,5 10 8* 179 145 116 121 82 83 82% 82%
Guanowerke .. 5,6 4 4* 117 100 60 64 49% 52 52% 58%
Hagcda............ 6 10 10* 152 142 112 140 95% 97%: 97% 97%
Heine <fc Co. . . . 5,2 3 V4* 102 75 54% 96 45% 49 49% 48
Kötitzer Leder. 4,28 n 12141"160 163 133 154 133 134% 135 135
Lingner-Werke. 5,4 7 V7§ 150 124 92 94 70% 82% 81% 75%
Mimosa .......... 3,3 17 18* 335 314 251 297 245 258 258 % 259%
Rh. W. Sprengst. 12 4 4,8 132 112 92%. 99% 81V. 83 83 —
Sachtleben*) . . 12,5 12 12* — 225 198 207 189 198%194 190
Scher.-Kahlb... 30 9,61 V I4* 250 320 220 337 290 320 321 ,321
Union chem. F. 6 4 0* 109 85 50% 67 43 54% 54% 55
Ver. Ultramarin 5,46 10 12§ 185 172 136 158 146 155%152 152%

t  Für 1926/27 — § Für 1927/28 —  ')  Ferner UM 250 M ill. Wandelanleihe — 
’ ) Einführungskurs am 24. Mai 220% — * Für 1928

I. G. F a r b e n  vermochten ihren Verlust von der Vor­
woche annähernd wieder aufzuholen. Auch G u a n o w e r k e  
konnten bei geringem Geschäft 4 Punkte gewinnen. S a c h t ­
l o b e n  waren wieder angeboten und erreichten einen T ie f­
kurs von 189. Zur Erhöhung unseres Index hat vor allem 
der Kursgewinn der Farbenaktie beigetragen.

Gummi
Gruppenindex 126 100 139 112 133 132 137
Conti Caoutch.. 40 6 7* 150 152 110 175 132 163% 163% 168
Calmon Asbest. 4 0 vo* 77 57 40% 46 22% 25 25 25
Harburg Phönix 7,2 0 0* 121 112 77 84% 65 78% 79% 77%
Peters Union . . 9 8 8 t 143 118 95 130 101 122 121 126

t  Für 1926/27 * Für 1928

C o n t i - C a  ia u t c h o u c warem gegen Wochenscbluß
gefragt. Auch P e t e r s  U n i o n  fanden größeres Interesse 
und gewannen 5 Punkte.

Textil
Gruppenindax 159 141 149 113 113 112 111
Dt. Wollwaren . 6,5 0 0* 88 64 33 46% 18% 19 19% 19%
Hammersen . . . 25') 10 8* 188 183 135 138 125 130 130 130
Nordd. Wollk. . 75 12 8*8) 240 232 161 191 133 140% 137 139a/5
Schles. Textil . 8,8 0 0 153 98 36 39% 22 27% 26 25
StöhrKammgarn 22 10 10«) 207 283 161 242 131 %138 133 136
Berl. Gub.Hut . 6,3 16 16* 440 435 320 343 270 277 279 % 279%
Brem. Wollk. 10 12 12* 250 266 180 226 160 163%165%162%
Concordia Spinn. 5,50 10 8* 194 144 101 108 73 77 75% 76%
Dresd. Gardinen 9 8 12 173 172 126 136 98 100%109%107%
Erlangen-Bamb. 6,5 10 8* 213 181 150 152 124 125 124 123
Girmes & C o.. . 5 15 15* 250 310 226 265 220 226 226 226%
Grüschw. Textil 13,26 7 6* 136 113 74% 73 55 65 65 65
Industriew. PI.. 4,5 14 14* 167 211 150 192 136 % 139% 141 % 142
Mech. Web. Lind. 10,5 15 10* 400 250 200 208 129 132% 131% 130%
Meyer-Kauffm. 7,04 7 0* 118 94 65% 72 43%! 45% 45 45
Mez &  Söhne .. 6 4 0* 106 79 51% 73% 43%: 49% 49% 52
Schles.Lein.Kr. 8,46 0 0 122 84 36% 37 11 14% 14% 15%
Gebr. Simon . . 12 0 0 157 131 123 125 106 106 106 106
Ver. J u te ........ 14,85 6 V5* 118 128 122 126 112% 116 116 117

* Für 1928 — ')  Davon 0,8 M ill. V.-A. — *) plus 10% Bonus —  *) plus Bonus 
. W. V . 5%

S t ö h r  K a m m g a r n  sanken vorübergehend au f einen 
T iefkurs von 1317/s, waren jedoch gegen Wochenschluß 
wieder krä ftig  befestigt. Wie aus Verwaltungskreisen be­
kannt wird, ist der Auftragsbestand recht günstig, so daß 
die Beschäftigung auf Monate hinaus gesichert ist und die 
Einführung von Doppelsehichten erwogen wurde. Die D iv i­
dendenaussichten werden günstig beurteilt. B r e m e r  
W o l l k ä m m e r e i  waren angeboten, da die Beschäftigung 
bei der Gesellschaft nachgelassen hat, so daß gewisse Pro­
duktionseinschränkungen durchgeführt werden mußten. 
V o g t l ä n d i s c h e  S p i t z e n w e b e r e i  zogen krä ftig  an. 
Der Aufsichtsrat der Gesellschaft hat beschlossen, der 
Generalversammlung eine Dividende von 14 % gegen 9 %
i .  V. V o rz u s c h la g en.

Gruppenindex
Kunstseide

817 510 512 361 390 363
Bemberg ........ 28 14 14 632 669 415 469 300 320 310 308
Ver. Glanzstoff. 

* Für 1928
75 18 18* 760 867 530 526 384 416 394 391

Kunetseidenwerte lagen zunächst wieder sehr flau und 
konnten von der allgemein festen Tendenz am Schluß der 

'Woche etwas profitieren. B ö m b e r g  gaben per Saldo 2 
und V  e r. G l a n z s t o f f  3 Punkto her

Zellstoff, Papier
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Gruppenindex 219 17» 201 108 170 168 175
Feldmühle . . . 16,5 12 12* 286 279 190 242 187 193% 191 192
Zellst. Waldhof 42,1 12 13%*368 330 245 290 232 237 235% 235
AmmendorfPap. 4 12 12« 285 251 177 189 155 160%164%164%
Aschaffenburg 14,4') 12 12* 260 239 167 210 150 155% 152 152
Dresd nerChromo 7 8 8 165 148 109 i n 90% 92% 90% 92%
NatronZellstoff 6,5 10 10* 204 156 133 158 119 120%119 19%
Varziner Papier 5 8 10 162 151 134 140 120 122% 122 % 121
Zellstoff Verein. 8 10 10 193 159 125 127 106 109% 108 110

*  Für 1928 —  V 32.2

Z e l l s t o f f  W a l d h o f  sanken vorübergehend auf 
einen Tiefkurs von 232, befestigten sich jedoch gegen 
Wochonschluß. A m m e n d o r f  P a p i e r  konnten im Ver­
lauf etwas anziehen, gingen jedoch gegen Schluß auf den 
Kursstand der Vorwoche zurück. Wie es heißt, w ird  wie 
im Vorjahr eine Dividende von 12 % auf die Stammaktien 
vorgeschlagen. Auch über eine Kapitalerhöhung um 1 M ill. 
m it Bezugsrecht 4 :1  zu einem noch unbekannten Kurs 
soll in der Generalversammlung beschlossen, werden. Die 
Steigerung des Index von 168 auf 175 geht auf die E in­
beziehung von RM 10 M ill. jungen Zellstoff Waldhof-Aktien 
zurück, die in  der Vorwoche eingeführt worden sind.

Zement, Baumaterialien
Gruppenlndex 165 145 147 12» 1J0 130 12«
Adler Zem. . . . 7,5 10 10« 295 161 135 144 115%118%119%n6%
Alsen Zem. . . . 6 15 15* 290 241 200 217 179 185 183% 179
B asa lt.............. 24 6 0* 126 97 60 60% 44 45 44% 46
Dolerit-Basalt . 4,5 7 0* 135 107 63% 63 40 44 41% 40%
Germania Zem. 4,9 14 14 280 215 181 203 177 187 187% 187
Hemmoor Zem. 3,78 15 15* 295 288 231 289 161 177 168%170
Rh. Westf. Kalk 15 8 8t 191 155 103 125 103 114 114 111
Schles. Zem. . . 27 12 12* 250 239 190 212 176 188%188 189
Stett.Chamotte 18,2 5 5 139 110 75 96% 65 85 84 83%
Stett. Zem. . . . 4 10 10* 216 146 127 140 114 118% 115 117
Ver. Schimisch. 15 12% 15t 291 274 215 238 222 225% 226% 226%
W Ick in g .......... 31 12 10* 231 210 144 174 129%134% 134 133

t  Für 1927/28 __ * Für 1928
Auf diesem Marktgebiet sind überwiegend Kursrück­

gänge zu verzeichnen. A l s e n  Z e m e n t  sanken auf einen 
Tiefkurs von 179. Auch H e m m o o r  Z e m e n t  und 
W  i c k i n g erreichten neue Tiefkurse, von denen sie sieh 
jedoch gegen Wochenschluß wieder erholen konnten. Der 
Zementabsatz blieb bisher noch gegen den des Vorjahrs 
zurück.

Bau und Terrain
Gruppenindex 19» 128 144 122 128 122 122
Holzmann . . . . 20 7 7* 241 170 127 140 t04%105%104%104%
Berger Tiefbau. 7,5 20 20* 424 433 293 424 358 360%368 %371%
Allg.Baug.Lenz 7,5 10 11* — 170*)! 150 166 123 125% 125 125
Allg. H&userb. . 3,125 7 10 165 168 131 154 118 120 120 118
Christ. <& Unm. 8 0 0* 107 90 56 69% 49 51 % 50 50%
Dyckerh.&Wid. 8 6 8* — 122 120 122 95 100% 100 100
Goedhart, Gehr. 3 10 15* 140 360 123 372 196 218%220 220
Grün&Bilfinger 4,41 12 12* 233 200 153 185 161 173 175 173%
H ellm .& Littm .. 15 8 8* 205 145 110 115 95 97% 98% 96
Industriebau .. 8 10 11* 184 154 128 145 116 121 116 117%
Lelpz. Immob. . 5,5 8 9 189 136 114 127 106 110% 110 109%
Passagebau . . . 7,5 0 0 114 83 56 63% 47% 50% 49% 48
Tempelh. Feld . 7,5 0 0 175 95 63% 66 44 49% 45% 47%
Wayss&Frcyt.*) 12 10 8* — 145 131 136 97 102%100 100

* Für 1928 —  l ) Einführungskura am 7. 9. 1928 —  *) Elnführungskura am 
22. August 1928 143% —  *) Elnführungskura am 14. 12. 28: 121%

H o l z m a n n  gaben im Verlauf der Woche auf einen 
Tiefkure von 103 nach, um sich gegen Schluß wieder etwas 
zu befestigen. Auch A l l g e m e i n e  H ä u s e r b a u  sanken 
auf einen Tiefstand von 118. B e r g e r  T i e f b a u  zogen 
Weiter an. Besondere Gründe fü r  die beträchtliche Kurs­
steigerung dieser Aktien in  den beiden Vorwochen sind 
nicht bekannt geworden, man spricht von größeren neuen 
Aufträgen, In  der G.-V. der Em il H o i n e c k e A.-G. (Kap. 
2 Mill., Tageskurs 91 'A nach Dividendenahschlag von 8 %) 
wurde der schwebende Reparationsauftrag fü r  3000 Pariser 
Beamtenwohnhäuser auf 30 M ill. beziffert, die Ausführung 
soll eich über 5 Jahre erstrecken,

Glas, Porzellan, Steingut
K a h l a  P o r z e l l a n  konnten sieh von ihrem Tiefstand 

in der Vorwoche wieder erholen. Auch sonst überwogen 
geringe Kurssteigerungen. Mehr als 80 % der Geschirr^
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Gruppenindex 148 128 129 110 110 110 110
Dt* Steinzeug 4,5 15 15* 266 295 222 244 196 211 205 206
Dt.Ton-u.Steinz. 10 10 11* 185 181 143 162 134 136%136%135%
Gerresheim. Glas 9,8 8 9* 183 146 125 141 111 114 115%115
L.Hutsche:u-. . 9 8 9t 175 156 118 125 97%102%101 03
Kahla. Porz. . . 9 7 5* 148 175 105 118 73 74 73 77
Keramag ___ 6 15 15* 288 378 226 231 180 181 180 80
Nordd. Steingut 5 10 10 225 198 179 207 183 195% 195% 195%
lthein. Spiegelgl. 6 12 12 228 193 162 181 139 142 141 36
Rosenthal Porz. 6 7 7* 157 133 112 120 95 95% 95 96
Siemens Glas . 10 9 9* 205 159 138 145 122 124% 124% 124%
StcatitMagnesia 5 10 11* 175 190 147 166 139 148 149 148%
Ver. Laus. Glas 9 6 vo* 171 141 86% 86% 53% 60% 60 60

* Für 1928 t  Für 1927/28

porzellan-Industrie hat sich zu einer Kontingentierung ver-
pflichtet. Eine Preiserhöhung um 10 %, soll ab 15. Okt. 
im K ra ft treten»; mit der tschechoslowakischen Konkurrenz 
steht eine Einigung bevor.

Leder, Schuhe
Gruppsnlndex 154 »0 99% 84”/, 84”/, 84% 84*/„
Hirschb. Leder. 8 6 6* 146 127 105 107 92% 97 95 95
Tack Schuh . . . 5,6 7 8* 143 120 98%118 101 107 108 108
Ver.SchuhBern. 6,32 6 6* 99 87 60% 70 47 55 53%

* Für 1928

Das Geschäft auf diesem Marktgebiet hielt sich in sehr
engen, Grenzen und ■die Kursseh w ankungon waren nur
minimal.

Brauereien
Gruppanlndix 253 218 246 212 212 216 217
Ostwerko.......... 44 12 121 519 374 252 284 223 234 %230 235
Schultheiß . . . . 50 15 158 540 421 315 329 272 298 293 295%
Bankf.Brau-Ind. 15 11 11t 287 224 163 183 154 159% 155% 157
B.Ktndl.St.Prior 4,15”) 20 24 § 640 570 435 620 505 519 519 520
Engelhardt . . . 12,1 12 138 285 255 190 240 216 222% 222% 224
Löwen-Böhm. . 6,25 12 12§ 460 345 259 324 275 295 298 299
BavarlaSt.Paull 9 14 14 238 248 208 226 179 19154191 199
Brauh. Nürnb. 5,6 12 12§ 250 207 174 181 164 !69%167%173%
Dortmund.Akt. 11,1 12 158 299 263 215 281 224 231 %231 %230%
Dortm. R itter . 4,56 20 208 408 390 331 381 292 295 294% 294%
Dortm. Union . 15 14 16t 350 292 245 283 252 255% 254% 252%
Holsten .......... 10 12 14§ 250 230 183 216 187 188 187 190
Leipz. Eiebeck. 18 10 128 190 160 134 170 140 141% H I 142
Rückf. Nach!. . 6 0 Ot 160 102 75 79 64 68% 69 69
Schöfferh.-Bind. 5 20 208 435 380 313 372 283 291 283 283
Sinner ............ 6,5 10 10t 95”) 149 131 140 115 123 123 122

f  Für 1928— 1 Für 1927/28 — ») Ferner EM 0,95 K ill. St.-A. und E M  0,07 V.-A 

Die Tendenz auf dem Markt fü r Brauereiwerte war im 
allgemeinen fest. O s t w e r k e  waren gefragt und ge­
wannen 5 Punkte. Auch fü r B a v a r i  a - S t. P a u 1 i , die 
auf 199 amzogen, machte sich wieder Interesse geltend. 
S c h ö f f e r h o f - B i n d i n g  waren diesmal behauptet. Die 
Kursverluste in den letzten Wochen dürften in keinem 
inneren Zusammenhang m it dem Geschäftsgang stehen.

Zucker, Lebensmittel
Gruppanindex 120 87 116 110 112 111 114
Südd. Zucker . . 30 8 10* 172 157 131 158 143 153% 154% 157
Glauziger Zuck. 8 5 7* 142 101 90 92 73% 75% 73% 74%
ZI. Kl.-Wanz.1) 20 6 6* — 106 100 110 100 104% 104% 104
Gruppanindsx 136 117 131 110 110 110 110
Brem.Besigh.Oel 10,88 4 4 t 95 79 60 69%  63% 63% 63% 6 3 %
Hoffm. Stärke . 4,26 5 6 t 129 85 69 81 67 69% 68% 68%
0. H. Kndrr . . . 6 10 10 222 177 142 175 151 159 160 162
Köhlm. Stärke. 3,78 5 7* 155 104 94 101 81% 85% 86 88
Mühle Rüningen 4,25 10 10* 174 143 115 126 105 120% 119 119
Sarotti ............ 10* 12 10* 247 252 175 213 152 159 158 157%
Stollw. Gehr.”) . 16,45 14* 9 162 191 139 167 120% 122 122 123
Thörls Oel ___ 14 6 6t 136 110 96 102 90 92% 92%; 92

* Für 1927/28 —  t  Für 1928 —  ») Einführungskurs am 1. März 105% — 
’ ) Dividende fü r 1927/28 cinschl. 5% Bonus

G l a u z i g e r  Z u c k e r  waren etwas erholt. S ü d ­
d e u t s c h e  Z u c k e r  zogen weiter an. Das Interesse fü r 
Z u c k e r f a b r i k  F r ö b e l  hat trotz ungünstiger Nach­
richten über die Ergebnisse des Geschäftsjahrs 1928/29 «ange­
halten. Der Markt fü r  Lebensmittelwerto lag ziemlich un­
verändert. '

Verschiedenes
J u n g h a n s  sanken vorübergehend auf einen T ief kurs 

von 61. K a r s t a d t  zogen wieder an und gewannen 
5 Punkte. Der bisherige Gewinn der Gesellschaft ist nicht 
ungünstig und soll etwa dem der gleichen Zeit im Vorjahr

Gesellschaft
Kapi­

ta l

M ill.
RM

Divi­
dende

Vorj. | letzte !t|
 H

öc
hs

t

O80pc.
19 - 

Ti
ef

st

£ u r  s e

■i I
£  1 P i  

1929

14.8. 21.8.

1929

28.8.

Dt. Xinol. W. 40 15 15 274 393 237 360 295 303% 304 305%
Hotelbetriebs. 21,68 9 V12* 275 241 176 198 165 168%168 171
Junghans Gebr. 20 4 6t 135 94 81% 82% 61 63% 62% 62%
Karstadt . . . . 80 12 12* 190 273 153 236 175% 176% 175% 180
Leipz. Piano . 4,5 10 10f 179 152 108 i n 46% 58 49 46%
Leonische Werke 6 8 5* 142 130 101 104 63 64% 64 65%
Lindes Eism. . 16,5 12 14* 225 197 146 194 157%159%159 160
Lindström*) . . 7 15 20* 320 198 320 950 840 845 840 835
Markt-u.Kühlh 8,4 12 12* 215 175 145 155 126 132% 132 29
Minimax . . . . 4 10 10t 140 132 118 130 119 122 121 121
Nords.-Hochseef. 20l] 8 12t 170 204 148 180 160 161 161% 161
Polyphon . . . . 17 14 20* 209 570 211 483 331 381 373 %385 %
Tietz,L............ 37 10 V10* 204 334 187 300 201 209 209 204%
Zeiss-Ikon . . . 15 6 6 — — — 102 100 100 100% 100%

t  Für 1927/28 —  * Für 1928 —  1) Fusioniert m it Cuxhaven —  *) 1000% am 
14. Nov. 1928

entsprechen. Anregend dürfte überdies die M itteilung ge­
w irk t haben, daß die Gesellschaft einen langfristigen Ver­
trag m it der Metropolitan Chain Store Co. in Kanada abge­
schlossen habe, wonach der gesamte Einkauf auf dem Kon­
tinent fü r dieses Haus an Karstadt übertragen wird. Wäh­
rend T  i e t  z wieder schwächer waren, erholten sich P o l y ­
p h o n  und zogen am 28. um 12 Punkte an.

Auslandswerte
Baltimore . . . . — — —- — 122 102 120 117 — — ___

Canada ............ — — — — 116 63%, 87 65 80% 78% 76
Chade .............. 260 P 14 15» 596 659 474 494 417 439 434 436%
Montecatini”) . . 550L 18 18 — 65% 63%i 64% 63%, 56%; 56% 56
Svenska .......... 270 Kr 15 15 431 527 401 497 400 403 403 391
Oest.Els.Verk. . 12S 10 10 40 34 28 31% 28 29%, 29% 28%
Oest.S.-Schuck. 26,25 S 6 6 15% 15 12%, 16% 13%i 14%, 13% 13%
V er.Boehler St.. 19,5‘ ) 9,28 V10* 161 172 136 153 126 130 131 131

•Kure in  EM je Stück —  *) Schweizer Fr. — ”) Einführungskurs am 13. De­
zember 1928 65,75 —  * Für 1928

S v e n s k a waren die ganze Woche hindurch angeboten. 
Sie verloren 12 Punkte. Auch K a n a d a  waren wieder 
schwächer.

Kolonialwerte
Dteeh.-Ost-Afr. 3 0 5 —  190 139 162 117 143% 145% 144%
Neu-Guinea —  8 10* — 860 590 625 408 525 525 532
OstafrikaEisenb —  — —  —  34% 18 25 20 23 23 21
Otavi .............. 0,8 £ 12,5 16,6 —  67% 39 72% 63% 65 64 67%
Schantung . . . .  —  —  — 17 9,6 5% 5,7 3,6 3,8 3,7 3%

* Für 1927/28

N e u - G u i n e a  stiegen bei kleinem Geschäft auf 532. 
Auch O t a v i  konnten sich in  den letzten Tagen auf da« 
Anziehen der Kmpferpreise sehr stark befestigen.

Einheimische Renten
K u r s e

Betrag
Höchst Höchst Tiefst 31.12.

1
21.8. ■ 28.8.in

-S.S
NM ill. 1

RM 1927 1928 1929
Dt. Anl. Abl.-Schuld —  — 54,60 54,60 50,90 52,12 52,50 52,30

do. Neubesitz..........  —  —  34,50 34,50 10,60 13,60 11,13 11,00
Dt. Eeichsanl 1927 . . .  500,00 61) 92,00 92,00 85,90 87,50 87,50 87,50
Berl. Anleihe 1926 ........  22,50 7 101,60 101,60 87,75 88,75 83,25 83,00
Pr. Centralb. P fandbr.. 110,73”) 8 107,00 107,00 98,50 98,50 94,10 94,25

do................................  10,68”) 6 99,50 99,50 87,00 87,00 81,50 81,50
do. Llqu.-Pfandbr. .7 1 ,0 0  4 % 90,25 90,25 73,00 80,75 72,30 72,20

Ver. Stahlw. Anl. o. O.. 126,00”) 7 104,00104,00 86,00 90,25 82,40 83,00
‘ ) Seit 1. August 1927 (vorher 5%) — ”) Umlauf am 30. 6. 28 —  ’ ) Einschi, der 

Stücke m it Aktienoption

Die Rendite der Festverzinslichen ist in dieser Woche 
leicht gestiegen von 8,31 auf 8,32%. Von den nicht darin 
eingerechneten Werten sank die N e u b e s i t z a n l e i h e  zu­
nächst von 11% auf 10%, um dann am 28. wieder auf 11% an- 
zuziohen. Einen starken Kurseinbruch hatten bis zum 27. 
die längeren Fälligkeiten der 6% R e i c h s s c h u l d b u c h ­
f o r d e r u n g e n  zu verzeichnen, die schon in der Vor­
woche stark gelitten hatten, jetzt aber sanken sie um rund 
2 % und die 44er bis 47er erreichten den tiefen Stand von 
63—64. Aber am 28. stiegen sie im Zusammenhang mit der 
Haager Verständigung wieder um durchschnittlich 1 %. Von 
den übrigen S t a a t s a n l e i h e n  setzte die badische ihre 
Steigerung um 1 % auf 76,90 fort, während die 8 % Braun­
schweig. und die 7 % Thür, um 1 % nachgaben. Von den 8 % 
Meckl. Anleihen gab die 28er sogar um 2 % nach. S t a d t -  
an l e i h e n  neigten überwiegend zur Schwäche. Doch 
gingen die Verluste im allgemeinen nicht über 1 % hinaus.
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Die 7 % Berliner Anleihe von 28 wurde zunächst m it S&h, 
später m it 88 % notiert. G o l d p f a n d b r i e f e  lagen weiter 
unter Druck, ohne sich wesentlich im Kurs zu verändern. 
L i q u i d a t i o n s p f a n d b r i e f e  waren im allgemeinen 
etwas schwächer, das Geschäft war gering. I n d u s t r i e ­
o b l i g a t i o n e n  neigten ebenfalls zur Schwäche, so sanken 

um 1 bis 2 Punkte 8 % Aschinger, Concordia Spinn., 6 % Daimler- 
Benz, Hackethal, 8 % Leopoldsgrube, M ix & Genest, Vor. 
Dt. Tex til und 6V2 % Siemens, dagegen stiegen die Obliga­
tionen von Krupp und die des Stahlvereins mit und ohne 
Option. Von convertible Bonds stellten sich Farben auf 126 
nach 124, Harpener auf 14672 nach 145.

Ansländische Renten
heflfl ■ 3 -

K  u s e

fl fl Höchst Höchst Tiefst 31.12. 21.8. 28. a
£s K

1927 1928 1929
Bosnische Eisenb. 1914.... M 5 48,50 48,50 31,00 42,50 31,50 31,00
Rumän. Gold-Anl. 1913 . . M ♦ Vi 24,75 24,75 13,00 13,62 — 15,50
Türk. Bagdadbahn Ser. 1 .. M 4 29,00 29,00 13,25 14,00 7,50 7,40
Ung. Goldr. (Caisse C.) . . . fl. 4 25,70 25,70 20,62 24,50 22,20 22,40
Budap. Stadtanl. 1914 abg. M 4Yx 64,75 64,75 53,50 57,12 54, Vt 53,75
Mex. Bewäss.-Anl. abg. . . . M Wz 38,87 37,75 25,25 26,00 18.25 18,25
Öst.-Ug. Staat« 1). Goldpr. . M 4 15,75 15,75 4,50 4,75 3,20 3,15
Elis. Westb. stfr. d . 1890 . 3. fl. 4 44,50 44,50 34,50 39,50 44,50 44,13
Lembg.-Czern. steuerfrei . . 3. IL 4 26,00 26,00 10,10 11,10 8,00 7,70
Anat. Eisenb. Ser. l k . g r . . M Wz 33,40 33,40 16,75 18,87 17,60 17,70
Arbed (Aciéries Réunies) . * 5 VI 94,00 94,00 89,75 92,50 98,50 98.00

Am Aiislandsrentenmarkt war keine größere Bewegung 
festzustellen. Von Caisse Commune-Werten stiegen Mer 
Österreicher um 2 % auf 3372. Im übrigen stellten sich 
österr. Eisenbahnen auf 2 nach 1,85, Raab-Grazer auf 1,8 
nach 2,5. Stadtanleihen waren etwas schwächer.

GELD- UND DEVISENMARKT
Auch in  der dritten Augustwoche hat sich die E n t ­

l a s t u n g  der Reichsbank nach einer kurzen Stockung 
s e h r  b e f r i e d i g e n d  entwickelt. Die gesamte 
K a p i t a l a n l a g e  der Reichsbank hat sich ebenso 
wie in der Vorwoche um 197 M ill. auf 2179 M ill. ver­
mindert, so daß am 13. der Ultimo-Zugang vom Ju li 
um rund 100 M ill. überkompensiert war. Die 
W e c h s e l  und Schecks sind allein um 137 M ill. auf 
2,02 Milliarden zurückgegangen und liegen damit nur 
um 50 M ill. höher als im Vorjahr und um 70 M ill. 
niedriger als vor 2 Jahren. Dasselbe normale B ild 
zeigt der N o t e n u m l a u f ,  der nach einer Abnahme 
um 140 M ill. m it 4,56 Milliarden (gegen rund 4,5 im 
Vormonat und im Vorjahr) recht gering ist, besonders 
in Anbetracht des ungewöhnlich niedrigen Standes der 
G i r o g u t h a b e n .  M it diesen ist der Geldumlauf von 
5 M illiarden sogar niedriger als im Vormonat und im 
Vorjahr. Der Rückgang der Giroguthaben erklärt sich 
zunächst daraus, daß die Guthaben des Reparations­
agenten abgehoben worden sind und daß der übrige 
Bestand der täglich fälligen Verbindlichkeiten durch 
die erleichterten Dispositionsmöglichkeiten sich auf 
die Dauer ständig verringert. Die D e c k u n g s b e ­
s t ä n d e  hatten in  der dritten Augustwoche vor allem

durch den Zugang von 27 M ill. englischen G o l d e s  
eine Erhöhung um 36 M ill. erfahren, so daß sie m it 
2,49 Milliarden größer sind als zur selben Zeit der Vor­
jahre. Die Deckung der Reichsbanknoten durch Gold 
und Devisen beträgt 60 %. Der letzte Stichtag des 
Reichsbankausweises dürfte den Tiefpunkt der Ent­
lastung gebildet haben, danach überwogen wohl wieder 
die Wechselzugänge. Aber die eigentlichen Ultimo- 
Ansprüche treten immer erst kurz vor Monatsende an 
die Reichsbank heran.

Am G e l d m a r k t  herrschte wie stets vor dem U l­
timo eine Überfülle von T a g e s g e l d ,  dessen Satz 
auf 5—7 %, zeitweise sogar noch tiefer herunterging. 
P r i v a t d i s k o n t e  waren wegen der Ultimovorbe­
reitungen der Großbanken vom 23. ab stärker ange- 
boten, und die Reichsbank nahm am 26. eine Erhöhung 
des Satzes um % auf 7% % vor. Der Satz fü r R e ­
p o r t g e l d  wurde am 23. unverändert wie im Vor­
monat auf 9 %—9% % festgesetzt. Bei den geringen 
Geldbedürfnissen der Börse war Reportgeld angeboten, 
so daß die Abschlüsse sich im Durchschnitt unter 9 % % 
bewegten. M o n a t s g e l d  war mi t  9%—10% unver­
ändert fest, zeigte jedoch am 28. in  Erwartung neuer 
Auslandsgelder nach der Haager Einigung eine Ten­
denz zur Erleichterung. Geld über Ultimo war m it 
9—10% % reichlich zu haben.

Zu den Schatzanweisungs-Emissionen von Köln, 
F rankfurt und Breslau hat sich jetzt auch noch eine 
vierjährige 8proz der Stadt B e r l i n  über RM 40 M ill. 
gesellt, die zu 95 % aufgelegt werden soll. Die Zeich­
nungen fü r F rankfurt sollen verhältnismäßig günstig 
sein, weniger die fü r Breslau. Von beiden Emissionen 
wurden kleinere Teilbeträge in Holland angeboten, da 
trotz der Kapitalertragssteuer noch eine Marge ver­
bleibt, doch hat der holländische Emissionsmarkt — 
zumal in Anbetracht der internationalen Geldver­
s te ifu n g — an Bedeutung verloren. Die Zeichnungen 
auf die Inlandsanleihen dürften weniger von dem 
großen Publikum ausgehen, als von Bankiers, die sich 
unter Einkalkulierung der Bankierbonifikation noch 
einen Gewinn herausrechnen, soweit sie dafür ältere 
Rentenwerte abstoßen können.

Am D e v i s e n m a r k t  traten in dieser Woche 
keine größeren Änderungen ein. In  Berlin notierten 
in Reichsmark pro Währungseinheit:

2.1. 24.6. 10.7. 7.8. 21.8. 28.8.
Dollar . . . 4,2025 4,1910 4,1990 4,1970 4,1990 4,1990
Pfund . . . 20,387 20,316 20,372 20,363 20,356 20,355

Paris war vö llig  unverändert, und nur der Schweizer 
Franken stellte sich in Berlin am 17. auf 80,84 nach 
80,765 am 10. im Gegensatz zu der vor Ultimo sonst üb­
lichen sinkenden Tendenz. L o n d o n  gegen New York 
war zunächst wenig verändert, gab dann aber am 27. 
auf 4,8476, bzw. gegen den französischen Franc auf 
123,85 nach, so daß wieder eine Goldarbitrage möglich 
wurde.

ln  M illionen 
Reichsmark
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19133)
1927 23. Aug.
1928 7. Aug.

15. „
23. „
31. „

1929 15. J u li 
23. „

377. Aug.

g  »¿0. „
’ ) Staat). 11.

5,88 6,88 1068 
1831 
2232 
2241 
2241 
2248

7 '/2 8 V2 2036 
7y2 81/2 2085 
7Vt 8>/2 2148 
71/2 8</2 2148 
7 y* 8 %  2150 
7%  81/2 2177

p r ir .  Guthaben einschl. Reparat.-Agt.

— — 1136 — 85,5 283,1 32,2 26,9 206,5 1958
66,5 167,9 2093 — 24,9 95,3 112,5 28,7 503,7 3407
85,6 214,6 2310 1,8 27,9 90,8 43,3 18,7 544,2 4348
85,6 217,0 2006 61,7 103,1 51,6 23,7 572,3 4134
85,6 211,4 1972 — 27,1 111,3 60,4 27,2 500,6 3970
85,6 194,9 2604 4,5 128,9 90,7 8,6 9,6 480,7 4673

142,9 351,9 2399 14,8 173,4 130,9 31,0 19,1 485,7 4347
142,9 340,8 2131 2,6 53,2 145,0 36,7 23,4 540,2 4091
149,7 333,8 2621 67,4 109,1 125,4 8,5 5,1 510,0 4726
149,8 330,7 2414 16,1 43,8 126,0 37,7 14,7 557,9 4472
149,8 302,7 2157 40,1 85,8 136,3 34,1 19,4 511,6 4292
149,7 312,2 2020 22,1 43,7 144,3 32,8 23,9 524,3 4153

6 1913: Reiehskassen-Soheine.

668.0 58,6 54,5 —  88 149 890 6000
711,2 381,2 53,8 58,7 932 184 723 5246
588.5 234,7 51,3 56,3 538 182 898 5967
540.7 236,5 54,2 59,5 529 182 888 5734
632.0 236,5 56,5 61,8 533 182 876- 5579
564.6 220,2 48,1 52,3 570 187 909 6339
614.9 331,2 46,8 54,9 418 180 961 5907
550.9 329,8 51,0 59,3 406 182 947 5626
515.8 338,2 45,5 52,5 434 179 970 6309
490,4 338,8 48,0 55,4 405 177ea967 6022
452.7 343,4 50,1 57,2 409 179 958 5837
444.8 344,3 52,4 59,9 408cal79ca950 ca5690

— 8) Jahresdurchschnitt - -  4 Einschl. der Bestände der Reichsbank.
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DIE BANKBILANZEN VON ENDE JULI
Der W i e d e r a u f s t i e g  d e r  K r e d i t o r e n  hat sich 

im Ju li nur langsam fortgesetzt. Der Zugang betrug im 
Juni bei den Großbanken 249 Mill., im Ju li dagegen nur 
81 M ill. (bei den Kreditbanken insgesamt 90 M ill.). Die 
Kreditorenziffer der Großbanken bleibt gegen die von Ende 
März noch immer um 415 M ilk zurück. Innerhalb der Kredi­
toren ist im Ju li eine starke Verschiebung eingetreten. Die 
k u r z f r i s t i g e n  Gläubiger zeigen bei den Großbanken 
eine Abnahme um 218 M ilk, bei allen Kreditbanken sogar fast 
um 250 M ilk, während die m i t t e l f r i s t i g e n  Kreditoren 
feine Zunahme um 353 M ilk bzw. um 370 M ilk aufweisen. Am 
stärksten prägt sich diese Tendenz bei der Dieconito-Gesell- 
schaft aus, auf die alle in rd. 100 M ilk Abnahme der kurz­
fristigen und Zunahme der m ittelfristigen Kreditoren ent­
fä llt. Im Vergleich zum März, also vor dem Kreditorenrück­
gang, ste llt sich die Situation jetzt so dar, daß die m itte l­
fris tigen Kreditoren ebenso hoch wie damals sind, während 
die kurzfristigen unter dem damaligen Stand liegen. Zurück­
gegangen sind auch die langfristigen Kreditoren um 70 Milk, 
während die Guthaben deutscher Banken bei den Großbanken 
um 43 M ilk gestiegen sind. Im Vorjahr fand im Ju li eine 
ähnliche Verschiebung unter den Fälligkeiten der Kreditoren 
statt, wenn auch nicht in so starkem Ausmaß. Es mag sich 
also dabei zum Teil um Saisonerscheinungen handeln und es 
ist erklärlich, daß ein Teil der kurzfristigen Kreditoren 
durch die Barbedürfnisse des Reiseverkehrs und der Zo ll­
abrechnungen abgezogen wurde. Die Zunahme der m itte l­
fris tigen Kreditoren dürfte in der Hauptsache durch diei Zu­
flüsse an Auslandsgeld zu erklären sein.

Die D e b i t  o r en , die noch im Vormonat zurückgingen, 
sind diesmal um 135 M ilk, bei allen Kreditbanken um 
173 M ilk, gestiegen. Damit is t die Debitorenziffer nur um 
50 M ilk  von der von Ende März entfernt. Die durch börsen­
gängige Wertpapiere gedeckten Debitoren haben dabei um 
57 M ilk zugenommen, die ungedeckten Debitoren um 78 M ilk 
Die Wechselbestände sind unverändert geblieben. Der 
50-Mill.-Dollarkredit des Reichs mag bei der Debitorensteige­
rung nur zum geringsten Te il mitspielen, denn der Debitoren­
zuwachs ve rte ilt sich ziemlich gleichmäßig auf die Deutsche 
Bank, die Commerz-Bank und in einigem Abstand auf die 
Dresdner und Danat. Die Steigerung der Debitoren ist um 
so bemerkenswerter, als sie den Kreditorenzuwachs wesent­
lich übertrifft. Man scheint also von dem Abbau der Konto­
korrentkredite wieder abgekommen zu sein. Auch im vorigen 
Jahr war allerdings im Ju li der Debitorenzuwachs stärker 
als die Steigerung der Kreditoren, er war sogar noch um 
60 M ilk größer als diesmal.

1928 1929
Juni Ju li A p ril Mai Juni Ju li

Großbanken In Millionen RM
Kreditoren . . . . 8 693 8 783 10 036 9 659 9 908 9 989

„ bis 7 Tage . . 3 290 3 233 3 594 3 434 3 595 3 377
„  bis 90 Tage 4 130 4 257 4 591 4 359 4 390 4 744
„  über 90 Tage . 393 381 506 503 542 472

Bilanzsumme . • . 10 190 10 305 11595 11249 11 482 11 569
Kasse, Notenbanken 234 236 222 221 264 245
W e c h s e l.................. 2 191 2 056 2 363 2132 2 365 2 365
Nostroguthaben . . 967 1 037 1 209 1187 1228 1189
Reports, Lombards . 729 697 638 644 640 638
Waren Vorschüsse 991 1 009 1 494 1 500 1 495 1 504
Debitoren . . . . 4 455 4 650 5 006 4 901 4 821 4 956

D IE  UMSATZLOSIGKEIT DER BÖRSE
Uber das Ausmaß des Ordermangels, der in diesem Sommer 

an der Berliner Börse herrscht, ist ein deutliches B ild schon 
aus dem Kurszettel zu gewinnen. Man muß nur verfolgen, bei 
wieviel Papieren oder besser wie wenig Papieren des verödeten 
Kassamarktes überhaupt etwas umgesetzt wird. Von etwa 
-750 Kassapapieren und variabel gehandelten Werten, deren 
Umsätze in  der Mehrzahl ja auch verschwindend gering ist, 
wurden beispielsweise am 27. August nur 175 Notierungen auf 
Grund von — meist kleinen — Umsätzen vorgenommen. Bei 
den übrigen 575 Werten kam zum Teil überhaupt keine Notiz 
zustande, zum größeren Teil aber rein nominelle Kursfest­
setzungen, die nür auf Grund eines Angebots oder einer Kauf­
offerte, aber ohne tatsächlichen Umsatz vorgenommen wurden. 
Besonders gering sind die Umsätze bei Bank-, Verkehrs- und 
Versicherungswerten, wo außer den Terminpapieren nur ganz 
wenige Kurse auf Grund von w irklichen Umsätzen festgestellt 
werden. Von den Industrieaktien wurde immerhin noch ein 
V ie rte l der Werte gehandelt. Bei der Überzahl der Renten­

notierungen is t das Verhältnis wesentlich schlechter, hier 
lehrt ein B lick in  den Kurszettel, daß außer Aufwertungs­
papieren und Staats-, Stadt- und Industrieanleihen nur wenige 
Werte des Kurszettels überhaupt umgesetzt werden. Bei der 
Mehrzahl der allzu vielen Serien von Goldpfandbriefen und 
Kommunalobligationen kommt der amtliche Kurs ohne den 
geringsten Umsatz zustande.

DER AUFSTIEG DES AMERIKANISCHEN STAHLTRUSTS
Von $ 160 auf 260 is t in  den letzten Monaten der Kurs 

der a m e r i k a n i s c h e n  S t a h l t r u s t -  Aktien gestiegen, 
so diaß (das Unternehmen, das im vorigen Jahr einen Umsatz 
von nicht ganz $ 1 Milliarde erzielt hatte, jetzt m it mehr als 
$ 2  Yt M illiarden bewertet wird. Dieser Aufstieg hat kon­
kretere Gründe als die vagen Gerüchte über die amerikani­
sche Stahlkonjunktur, Rekordproduktion, volle Ausnutzung 
der Kapazitäten und Bauprojekte fü r neue Stahlwerke. Die 
Dividende des StaMtrusts ist freilieh noch nicht erhöht wor­
den, es werden noch immer nur $ 1,75 pro Quartal, also 7 % 
im Jahr ausgeschüttet, aber die Dividendensteigerung kann 
nicht mehr lange auf sieh warten lassen:

Bruttogewinn Reingewinn*)
in M ill. $ • 1927 1928 1929 1927 1928 1929

I. Quartal . . 45,6 40,9 60,1 30,9 25,9 45,4
II- „  • . 46,0 46,9 7,20 30,7 30,4 56,1

H I. „  . . 41,4 52,1 132,1 26,1 34,4 101,5
IV . . 31,3 53,3 17,7 35,2

Zusammen . 164,3 193,3 105,4 125,9
*) Nach Abzug von Abschreibungen, Tilgungen und E r­

neuerungen.
Der Reingewinn -des ersten Halbjahres 1929 blieb nicht 

weit hinter dem Gewinn des g e s a m t e n  Vorjahrs zurück. 
1927 blieb nach Abzug von Obligationszinsen und Vorzugs­
aktiendividenden 8,8 % fü r die Stammaktien übrig, 1928 
schon 12'A %, 1929 ohne Zweifel mehr als 20 %, Die Ak­
tionäre müssen daher bald in  stärkerem Umfang an den Ge­
winnen beteiligt werden. 1927 und 1928 haben sie neben der 
7proz. Dividende keine Sonderzuwendungen erhalten und im 
Frühjahr 1929 nur ein Bezugsrecht von re la tiv  kleinem 
Wert. (Auf 7 alte Aktien konnte eine junge Aktie  zu % 140 
bezogen werden.) Es sind daher jetzt 8,13 M ill. Stück Stamm­
aktien m it dem Nennwert von $ 100 im Umlauf, aber das 
autorisierte Stammkapital is t damals von $ 750 auf 1250 er­
höht worden, so daß der Verwaltung jetzt große Aktien­
pakete fü r künftige Transaktionen zur Verfügung stehen. 
(Daneben belasten den Stahltrust $ 360 M ill. 7proz. Vorzugs­
aktien und nach jüngsten Rückzahlungen etwas über $ 200 
M ill. Bonds.) — Die Umsätze veröffentlicht der Stahltrust 
nur einmal pro Jahr, sie müssen aber 1929, wie aus der Ent­
wicklung des Bruttogewinns zu ersehen ist, sehr stark ge­
stiegen sein. Trotzdem hat auch der u n e r l e d i g t e  A u f ­
t r a g  sb es t  a n d  im ersten Halbjahr 1929 von 3,98 auf 
4,26 Millionen Tonnen zugenommen, während er in  derselben 
Zeit des Vorjahres von 3,97 auf 3,64 M ill. zurückgegangen ist.

CITYBRIEF
Von unserem Korrespondenten

L o n d o n ,  den 27. August 1929
Die Goldposition der Bank von England ist nach 

wie vor sehr unbefriedigend. Während der Berichts- 
woehe hat die Bank wieder mehr als £ 1 M ill. in Gold 
abgeben müssen, den weitaus größten Teil an Frank­
reich. In  den letzten Tagen sind allerdings keine Gold­
verkäufe erfolgt, wahrscheinlich infolge eines Drucks 
der ausländischen Notenbanken. Aber nach den E r­
fahrungen, die man in letzter Zeit in bezug auf Zu­
sammenarbeit der Notenbanken gemacht hat, ist hieraus 
kein Schluß auf die künftige Entwicklung gestattet. 
Der Dollar notiert mit 4,84%, der französische Franc 
mit 123,85)4 und die Reichsmark mit 20,35)4 immer noch 
unter dem Goldausfuhrpunkt. Diese Kurse und die 
Ungewißheit über den Ausgang der Haager Konfe­
renz erklären die große Zurückhaltung, die in  der 
C ity herrscht.

Der G e l d m a r k t  leistet dem Ansuchen der Bank von 
England, im Interesse der Vermeidung einer Diskont­
erhöhung, größtmögliche Vorsicht zu wahren, gehorsam 

■ Folge. Indessen hat sich der Status der B a n k  v o n  E n g -
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l a n d  infolge der allerdings durchaus im Rahmen der E r­
wartungen gebliebenen saisonmäßigen Verminderung des 
Notenumlaufs etwas verbessert. Es w ird außerdem als sehr 
angenehm empfunden, daß die australische Bundesbank 
£ 1 M illion in  Gold-Sovereigns nach London verschifft hat, 
die automatisch in den Bestand des Instituts Übergehen 
und somit eine wertvolle Hilfeleistung darstellen. Auch 
sind ziemlich große Beträge südafrikanischen Barrengoldes 
auf dem offenen Londoner Markt zu erwarten.

Der P r i v a t d i s k o n t m a r k t  ist zuletzt außer­
ordentlich ruhig gewesen, und die Umsätze hielten sich in 
ungewöhnlich engen Grenzen. Die Raten bleiben m it 53/s % 
fü r kurzfristige Wechsel1, 515/32 % fü r Dreimonatsbankwechsel 
und 514 % fü r Sechsmonatsbankwechsel in unmittelbarer 
Nähe des offiziellen Satzes. Der T a g e s g e l d  m a r k t ,  
der vorübergehend1 eine ziemlich starke Verflüssigung er­
fahren hatte, is t jetzt gegen Ultimo bei sehr großen Ein- 
zablungsverpflichtungen auf Schatzwechsel wieder sehr steif. 
Verlängerungen a lter Ausleihungen sowie Neuausleihungen 
waren zuletzt kaum unter 5 bis 5% % erhältlich.

Die Haager Verhandlungen und die unsichere Geldlage 
hielten auch an der S t o c k  E x c h a n g e  eine sehr stille  
Geschäftstätigkeit aufrecht. Die Tendenz war jedoch im 
allgemeinen gut behauptet. Bezeichnend ist das in  den 
letzten Tagen aufgetretene Interesse fü r h e i m i s c h e  
E i s e n b a h n w e r t e ,  die sehr lange Zeit, vernachlässigt 
waren. Die bessere Konjunktur in  der Eisen- und Stahl­
industrie sowie der steigende Inland»- und Auslandsabsatz 
des Kohlenbergbaus haben das Publikum plötzlich zur Spe­
kulation auf. diesem Gebiet angeregt. Die Aktien der 
L.M.S. stiegen in  der Berichtswoche von 54 X auf 56, die­
jenigen der L.N.E. von 123-4 auf 13%. Auch Eisen- und 
Stahlwerte sowie Kohlenaktien konnten weiterhin einige 
Kursverbesserungen erzielen (Armstrong 10 gegen 934 am 
20. August, Baldwin behauptet auf 4/734, Guest Kenn von 
37/9 auf 38). Daneben hatten dde Aktien der M a r g a ­
r i n e  U n i o n  eine Rekordhausse zu verzeichnen (infolge 
zuletzt erfolgter Gewinnrealisationen nur 121 gegen 110). 
Die Aktien des Lever-Konzerns stiegen von 22/6 auf 22/7‘ /a.
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PARISER BÖRSE
Von unserem Korrespondenten

P a r i s ,  den 27. August 1929
Die B e s s e r u n g  d e r  M a r k t l a g e ,  die schon 

in der vergangenen Woche in einer Erhöhung des 
Kursniveaus zum Ausdruck kam, hat auch in der Be­
richtszeit angehalten. Die Umsätze haben sich — 
allerdings langsam —■ vermehrt, aber man ist sich in 
Börsenkreisen noch nicht klar, ob es sich nur um die 
saisonmäßige Zunahme der A k tiv itä t handelt, die 
immer nach Beendigung der Ferienzeit e in tritt, oder 
ob man es mit den Vorboten einer neuen Herbst-Hausse 
zu tun hat. A uf jeden Fall hat sich die Börse auch 
in den letzten Tagen nicht von dem Verlauf der Ver­
handlungen im Haag beeinflussen lassen und ist nach 
der Einigung erst recht sehr fest gestimmt.

Der G e l d m a r k t  ist in den letzten Tagen wieder 
a n g e s p a n n t  und die Sätze fü r  tägliches Geld haben auf 
334 % angezogen. Bei dieser erneuten Verknappung des 
Geldmarkts spielen diesmal die Steuertermine eine erheb­
liche Rolle, da sie dem Markt auf einige Zeit größere Be­
träge entzogen haben. Auch die Ausleihungen am das A u s ­
l and.  seitens der großen Banken haben naturgemäß einen 
Teil der flüssigen Mittel gebunden. Der Satz fü r Privat- 
diskonte stellte sieb unverändert auf 37/i# %. Da in  den 
nächsten Tagen die Vorbereitungen fü r  den Ultimo August

eimsetzen werden, so ist zumindest im Augenblick mit einer 
Erleichterung kaum zu rechnen.

Auch dem Ausweis der Bank von Frankreich, der sonst 
einen normalen Charakter hat, haben die großen Steuerein­
ziehungen ihren Stempel aufgedrückt. Die Konten des 
Schatzamts und der Amortisationskasse bei der Bank 
machen jetzt nicht weniger als etwa 14 M illiarden Frs. aus, 
die auf diese Weise tbesauriert sind. Dem Verkehr wurden 
dadurch in  den letzten beiden Monaten fast 3 M illiarden Frs. 
entzogen. Im übrigen zeigt der Ausweis diesmal die üb­
liche Entspannung. Das Inlandswechselportefeuille hat sich 
am etwa 1 M illiarde Frs. vermindert, die Lombards um 
3 Millionen Frs. Auf der Passivseite sind dafür der Noten­
umlauf um 0,3 Milliarden, di© privaten Girokonten um 
0,75 M illiarden Frs. zurückgegangen.

Wenn sich auch die B ö r s e  nach wie vor von' den 
Ereignissen im Haag kaum beeinflussen ließ, so war doch 
bei Spekulation und Publikum eine starke Zurückhaltung 
festzustellen. Man wollte sich angesichts der unsicheren 
weltpolitischen und weltwirtschaftlichen Lage nicht auf 
längere Sicht und in größerem Ausmaße engagieren. Die 
französischen R e n t e n  waren recht fest, wozu neue Käufe' 
der Amortisationskasse beigetragen haben. Dagegen war 
der Markt der ausländischen Staatsrentem ungleichmäßig. 
Während die sorbischen Renten im Zusammenhang m it der 
Aufnahme direkter Verhandlungen zwischen dem jugosla­
wischen Staat und den Gläubigervertretern gut gehalten 
waren, gaben Türkenanleihen nach. Man spricht hier von 
Schwierigkeiten, bei der Verpfändung der Zolleinnahmen des
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türkischen Staate«, denen aber größere Bedeutung nicht 
zukommen sollte. Die B a n k e n  gaben heute etwas nach. 
Für E i s e n b a h n a k t i e n  bestand in der letzten Woche 
ein gewisses Interesse, da ein Gerücht von der bevorstehen­
den Erhöhung der Eisenbahntarife wissen wollte. Diese 
Nachricht hat aber bisher keine Bestätigung gefunden. Die 
Elektri'zitätswerte, die in  den letzten Tagen anzogen, hatten 
heute unter Realisationen. zu leiden. Eine feste Haltung 
zeigten auch die Aktien der K o h l e n g e s e l l s c h a f t e n ,  
insbesondere der nordfranzösischen Gruben, und der Metall­
industrie. Etwas lebhafter war der A u t o m o b i l m a r k t ,  
auf dem die großen Werte Kursgewinne erzielen konnten. 
Auf dem Markt der C h e m i s c h e n  Aktien bestand ein 
besonderes Interesse fü r  „A ir  Liquide“ , deren Zertifikate 
jetzt an der New Yorker Börse zur Einführung gekommen 
sind. Auch die übrigen Chemiewerte waren gut disponiert. 
Flau lagen im allgemeinen die K u n s t s e i d e n w e r t e ,  
bei denen besonders der Kursrückschlag von Tubize auf 
935 erwähnenswert ist.

AMSTERDAMER BÖRSE
Von unserem Korrespondenten
A m s t e r d a m ,  den 27. August 1929 

Die Ferienzeit machte sich an der Amsterdamer 
Börse mehr in  einer Verringerung der Umsätze als 
in lustloser Stimmung bemerkbar. Seit Mitte August 
haben aber die Umsätze wieder einen befriedigenden 
Umfang erreicht, wobei sich die Geschäftstätigkeit 
fre ilich  vor allem auf die Standardwerte konzentrierte, 
insbesondere auf M a r g a r i n e  U n i e ,  in denen die 
Umsätze und Kurserhöhungen alle Erwartungen über- 
trafen.

Die Verhältnisse auf dem G e l d m a r k t  wiesen außer 
bei Tagesgeld keine länger dauernde Entspannung auf; aber 
auch die T a g e s g e l d Sätze erreichten in  der zweiten 
Augusthälfte 5 %; der P r o i o n  g a t i o n s  satz, der vor zwei 
Wochen eine kurzfristige  Erleichterung bis 3% % er­
fahren hatte, erreichte wieder 5 % und! mehr; der P r i -  
v a t d  i  s k o n t satz zog von 4% auf 51/»« % an. Der Markt 
rechnet m it hohen Sätzen fü r die Herbstmonate. Diese E r­
wartung kam auch in  den Sätzen zum Ausdruck, zu denen 
die 3- und 6-monatigen S c h a t z w e c h s e l  und 1-jährigen 
S'ch a t z s e h e  i n  e, .  die das Reich anbot, untergebracht 
wurden und die 5 %, 5 und 47/» %' lauteten.

Das E m i s s i o n s g e s o h ä f t  war im Gegensatz zum 
Börsenhandel sehr klein. Aber Einführungen ausländischer 
Wertpapiere fehlten nicht. Erwähnt seien: die Einführungen 
von Stamm-Aktien M iller & Sons; die von 7500 St.-A. dass 
„A “ Pacific Public Service Co. zu $ 28 per Stück; ferner 
die St.-A. der Standard Brands Inc. (des amerikanischen 
Backpulvertrustö) zu etwa $ 39% und die von 15 000 St.-A. 
Detroit A ircra ft Oorp. zu einem noch zu bestimmenden Kurs. 
Auch wurden $ 1 M ill. 7proz. Vereinigte Chilenische Städte­
anleihe zu 94% % aufgelegt und fl. 3 M ill. 4%proz. Obli­
gationen Gemeinde Groningen zu 98% %.

Im Mittelpunkt des Börseninteresses standen. M a r ­
g a r i n e  U n i e ,  die seit Monatsanfang um 125 % 
steigen konnten: 524%—649 %. Berichte und Gerüchte 
über immer neue Ausdehnungen, vor allem aber über 
eine enge Zusammenarbeit m it Lever Bros, und eine 
Vereinbarung mit dem großen amerikanischen Seifen- 
und Speisefettkonzern Procter & Gamble Co., an dem 
auch Morgan durch kürzlichen Aktienerwerb stark 
interessiert ist, waren die Triebfeder zu diesen Kurs­
steigerungen. Im Gegensatz zu früheren Meldungen 
werden die Berichte über die gesamten Transaktionen, 
zu denen die Verwaltungen leider schweigen, h ier und 
in  London ziemlich allgemein geglaubt, wenngleich 
nicht mit jeder Einzelheit.

P h i l i p s  G l ü h l a m p e n  lagen etwas ruhiger, bei 
wechselnden Kursen: 883%—915—900%—915% %. Die letzte 
Kurserhöhung ist auf das Anhauchen von Emissions­
gerüchten, die ziemlich v ie l Glauben finden, zurückzuführen. 
K u n s t e e i d e n a k t i e n  waren anfangs besser: Euka 
(Aku) 325—354 % haben aber dann unter dem Einfluß der 
unlustigen Stimmung auf den deutschen Märkten die E r­
holung fast ganz eingebüßt: 324 %. Deutsch-Amerikanische 
Kunstseidenwerte waren nach einer Besserung flau. Sonst

hatte die Kursentwicklung auf den deutschen Börsen und 
der Zusammenbruch der F rankfurter Allgemeinen nur einen 
kleinen E influß auf Amsterdam. K ü c h e n m e i s t e r -  
werte waren zunächst noch schwach, dann erholt und 
schließlich wieder rückgängig: Akustik 172—142%—178 bis 
160% und Ultraphon 187—158—196—179 %. Holländische 
Industriepapiere waren im allgemeinen freundlich.

Auch P e t r o l e u m w e r t e  konnten, unter amerikani­
schem Einfluß, gegen Schluß der Berichtszeit ihre Kurse 
krä ftig  erhöhen; zu den an dieser Stelle bereits dargelegten 
Gründen traten in  den letzten Tagen neue Hoffnungen auf 
Produktionseinschränkungen namentlich in  Kalifornien und 
in  Oklohama. Koninklijke stiegen von 384 auf 405% %. 
Amerikanische ölwerte waren sehr fest, doch rumänische 
ziemlich unbeeinflußt.

Einige hochspekulative B e r g b a u  werte wie Boeton 
(Asphalt) und Redjang Lebong verzeiehneten starke Kurs­
veränderungen; letztere waren 147—217—197 %. K o l o n i a l -  
werte blieben ohne größere Änderungen: K a u t s c h u k ­
aktien bröckelten im Einklang mit den schwächeren Kaut­
schukpreisen etwas ab, und dasselbe g ilt  von den meisten 
Z u c k e r  papieren; das Leitpapier dieser Abteilung, Han- 
'delsvereeniging Amsterdam, ging von 664 auf 636% % zu­
rück. T a b a k  aktien waren uneinheitlich, T e e -  und 
K a f f e e  aktien nur wenig verändert.

Überraschend kam der Entschluß des Börsenvereins, die 
Aufnahme weiterer i t a l i e n i s c h e r ' W e r t e  zur vor­
läufigen oder endgültigen Notierung n i c h t  z u z u l a s s e n .  
Diese Entscheidung hängt mit der Haltung der italienischen 
Regierung zusammen, holländischen Besitzern der 3proz. 
italienischen Eieenbahnanleihe 1887/1889 (im Gegensatz zu 
den schweizer Eigentümern) Kupon und Amortisations­
beträge nur in L ire  zu bezahlen. Hiergegen hatte der 
Börsenverein seit einigen Jahren Stellung genommen, da die 
Anleihebedingungen dieses Vorgehen seines Erachtens nicht 
zu ließen. Damit ist weiteren italienischen Emissionen, an 
denen es in  der letzten Zeit nicht gefehlt hatte („Unes“- 
E lektriz itä t, P ire lli, Montecatini) ein Riegel vorgeschoben 
und es besteht die Möglichkeit, bei weiterer Weigerung der 
italienischen Regierung den Wünschen des Börsenvereins 
ent gegenzukommen, auch die Zulassung bereits notierter 
Werte zu widerrufen.

NEW YORKER BÖRSE
Die Maklerdarlehen haben in der letzten Woche um 

$ 133 M ill. zugenommen und über treffen jetzt bei einem 
Stand von $ 6085 M ill. den Stand am Tag vor der New 
Yorker Diskonterhöhung, der diesen Entschluß der Re­
servebanken mit veranlaßt hat. Auch der Satz fü r call 
money, der sich bis zum 24. August auf 7 % hielt, ist 
in den letzten Tagen auf 9 % gestiegen, aber die Bör­
senspekulation ließ sich von beiden Vorgängen nicht 
einschüchtern. Das allgemeine Kursniveau hat sich 
zwar in  der letzten Woche wenig verändert, doch 
konnten einige Spezialwerte erhebliche Kurssteigerun­
gen verzeichnen. Im  Vordergrund des Interesses standen 
die E i s e n b a h n a k t i e n .  Atchison sind in  der letzten 
Woche von 275 auf 291, Pennsylvania von 96 auf 107, 
New York Central von 238 auf 250, Chasepeake von 
260 auf 275 gestiegen. Ebenso waren p u b l i c - u t i -  
1 i  t y  Werte weiter gefragt. American Telephone über­
schritten das erstemal die $ 300-Grenze, wodurch die 
gesamte Börsenbewertung des Unternehmens $ 4 M il­
liarden erreicht. International Telephone sind relativ 
noch stärker, von $ 120 auf 142, gestiegen. Von den 
großen Industriewerten waren dagegen nur S t a h l -  
t r  u s t-Aktien gefragt, sie erreichten vorübergehend 
den Kurs von 260. Die meisten anderen Industriewerte 
lagen eher vernachlässigt.

24. 7. 31. 7. 7.8. 14. 8. 21. 8. 28. 8.
General Motors . 68% 71 71% 70 74% 73
General Electric , 364 376 386% 395 398% 390
U. S. Steel . . . 206 209 216 242 249 255
Radio Corp. . . . 84 84% 84 85 90 94
Woolworth . . . 91 89% 89 88% 95% 98
Standard Oil N. J. 56% 57% 56% 63 71 71%
Am. Tel. & Tel. . 257 267 281 281 292% 298
Pennsylvania . . 97 95 95 95% 99 107
Can. Pacific . . . 235 229 227 229 230 235
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Die Rediskonte der New Yorker Reservebank, die als 
einzige den Diskont erhöht hat, haben in  den letzten Wochen 
etwas abgenommen, die der anderen Reservebanken sind da­
gegen gestiegen und ebenso auch die am offenen Markt ge­
tätigten Aufkäufe von Akzepten, so daß in  der Geldversor­
gung des Marktes keine Veränderung eingetreten ist. Diese 
w ird auch nicht erwartet, denn das amerikanische S c h a t z ­
a m t  hat fü r  den 15. September die Emission eines großen 
Betrages von Schatzanweisungen angekündigt. Wahrschein­

lich werden etwa $ 500 'Milt, emittiert, die Bedingungen sind 
noch nicht bekannt. — Die C h a s e  N a t i o n a l  Bank hat 
•ein kleineres Institu t, die National Park Bank, übernommen, 
wodurch sie die zweite Stelle im amerikanischen Bankwesen 
wiedererobert hat. Die gesamten M ittel der National C ity 
Bank sind bekanntlich jetzt die weitaus größten in Amerika, 
an zweiter Stelle stand in den letzten Monaten die Guaranty 
Trust Co. Der Konkurrenzkampf zwischen den großen 
Banken setzt sich also fort.

FEDERAL RESERVE BANKEN DER VEREINIGTEN STAATEN VON AMERIKA
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30. 12. 15 4 542 55 16 688 189 394 _ 95,3
15. 8. 28 5 2613 1003 190 206 5029 1639 2323 2285 69,7 4223 783 1580 1860 7,21
22. 8. 28 5 2614 1037 184 207 4954 1642 2326 2281 69,6 4202 809 1513 1880 6,48
24. 7. 29 5 2944 1064 69 146 5278 1780 2402 2357 74,7 5908 1193 1680 3035 7,25
31. 7. 29 5 2924 1076 75 147 5233 1779 2398 2355 74,4 5959 1205 1696 3058 9,58
7. 8. 29 5 2940 1064 79 158 5231 1811 2377 2323 74,6 6020 1088 1789 3143 10,08

14. 8. 29 63) 2938 1028 118 154 5357 1815 2376 2330 74,6 5952 964 1810 3178 7,50
21. 8. 29 6 2954 986 132 149 5267 1823 2337 2292 75,5 6085 926 1787 3372 6,83

*) Der Federal Beierve Bank of New York. — *) Goldbestand und sonstige gesetzliche Reserven. — •) Seit H. 8. 1929. — *) DurohsohnUt der Berichts 
woche des Federal-Beserve-Boord.

BILANZEN
R ütge rsw erke -A ktiengese llscha ft,
B e rlin

(Siehe Bilanzbesprechung Jahrgang I I ,  Heft 32)

Die Rütgerswerke sind auch 1928 auf dem Weg 
der Konsolidierung fortgeschritten. Trotz 
rückläufiger Konjunktur in der Teer­
produktenabteilung konnten sie zum zweiten 
Mal 6% D i v i d e n d e  verteilen, obwohl die 

wesentlich erhöhten Gewinne der wichtigsten Beteili­
gungen, die 1928 erzielt wurden, erst fü r  das laufende 
Jahr bei der Stammgesellschaft zur Verrechnung ge­
langen. In  seinem Aufbau hat sich der Rütgers-Kon- 
zern insofern verändert, als das Elektrodengeschäft 
(Planiawerke) zusammen m it den entsprechenden 
Siemensbetrieben verselbständigt wurde. In  das Ge­
schäftsjahr 1928 fä llt auch der erste Abschluß der 
N i e d e r s c h l e s i s c h e n  B e r g b a u  A. - G. und die 
Umwandlung der Verhältnisse bei der D e u t s c h e n  
P e t r o l e u m  A. - G., die durch den Verkauf weiterer 
Olex-Anteile ihre industriellen Beteiligungen wesent­
lich reduziert hat.

Von den fün f Geschäftszweigen der Rütgerswerke, der 
Teerverarbeitung, der Imprägnierung, der Elektroden­
fabrikation, der Fluorabteilung und dem Düngemittelgeschäft 
ist die T e e r p r o d u k t e n a b t e i l u n g  die weitaus wich­
tigste. Nach dem Aufschwung im Jahr 1927 verschlechterte 
sich die geschäftliche Situation wieder recht deutlich. Es 
handelt sich dabei wohl weniger um eine Konjunkturerschei­
nung als um eine strukturelle  Markterscheinung, da der 
Rohteeranteil in  Deutschland ständig wächst, während der 
Teerprodukten verbrauch eher zurückgeht. Die deutsche 
Teerproduktion beträgt etwa l t í  M ili, t, Rütgers verarbeitet 
davon %- Die Preise pro Tonne, die nach dem englischen 
Bergarbeiterstreik die exorbitante Höhe von RM 100 erreicht 
hatten, sanken auf RM 40. Die steigende Kokserzeugung 
füh rt in Deutschland zwangsläufig zu einer Erhöhung der 
Teerproduktion. Der P e c h a b s a t a ---- von Rohteer ent­
fä llt etwa 45 % auf Pech als Fertigprodukt — hat aber durch 
geringere Abnahme der Brikettfabriken gelitten, und der 
Absatz von S t r a ß e n t e e r  ist noch recht problematisch. 
Für den Chausseebau w ird noch immer meist ausländisches 
Bitumen verwendet, das im kalten Zustand beim Straßenbau 
verarbeitet wird. Jetzt soll aber der Straßenbau m it wasser­
löslichem Teer dadurch vereinfacht werden, daß der Teer 
durch besondere Kesselwagen in  verarbeitungsfähigem Zu­
stand zu den Baustätten gebracht wird. Mari hofft dadurch,

den Straßenteerabsatz wesentlich steigern zu können. Sehr 
wesentlich, namentlich fü r  die Kalkulation der Teerver­
arbeitung, is t die N e b e n p r o d u k t e n g e w i n n u n g .  Der 
Absatz der Feinprodukte hat befriedigt. Beim B e n z o l  ist 
die Lage so, daß eine Tendenz zur Verknappung besteht. Die 
Benzolausfuhr Deutschlands, die im ersten Halbjahr 1927 
noch RM 3,8 M ill, betrug, sank im ersten Halbjahr 1928 auf 
1,7 M ill. und in der ersten Hälfte dieses Jahres auf 0,8 M ill., 
und die Benzoleinfuhr ist gegenüber dem ersten Halbjahr 
1928 um 30 % auf RM 28,7 M ill. gestiegen. Der steigende 
Benzinverbrauch bedingt automatisch wachsende Benzol­
konsumtion, und die Benzolerzeugung steigt nicht im selben 
Verhältnis wie der Verbrauch. Auch fü r die übrigen Treib­
öle und fü r  die Schmieröle, die durch einen hohen Zoll ge­
schützt sind, is t die Verdienstmarge durchaus günstig. Von 
den anderen Nebenprodukten sind Naphthalin und Anthrazen 
fü r  die Teerfarbenfabrikation notwendig; Rütgers erzeugt 
auch selbst Mineralfarben (Lithopone und Buntfarben). 
W ichtig sind ebenfalls Phenol und Kresol, die in größeren 
Mengen als Reparationslieferungen nach Frankreich gehen. 
Die Teerproduktenabteilung dürfte m it etwa zwei D ritte ln  an 
dem U m s a t z  der Rütgerswerke beteiligt sein, der sich auf 
etwa RM 55 M ill. stellen mag. Die Umsatzsteigerung der Vor­
jahre hat sich 1928 nicht weiter fortgesetzt und durch die 
Verselbständigung des Elektrodengeschäfts, in dem wohl zu­
letzt etwa 9 M ill. umgesetzt worden sein dürften, ergibt sich 
fü r  die Rütgerswerke selbst ein geringerer Umsatz (1925 
49 M ill., 1926 55 Mill., 1927 64 M ill.). Die Teeröle, die aus 
der Teerverarbeitung gewonnen werden, werden in den I m ­
p r ä g n i e r a n s t a l t e n  der Rütgerswerke verwendet. 
Dieser ursprüngliche Geschäftszweig — das Unternehmen 
wurde 1897 als A.-G. fü r Holzverwertung und Imprägnierung 
gegründet — ist in  der Hauptsache eine Lohnarbeit fü r die 
Reichsbahn. In den 15 Imprägnierwerken von Rütgers, die 
zum größten Teil in Norddeutschland liegen, werden 1 M ill. 
Kubikmeter Hölzer aller A r t (Bahrtsehwellen, Telegraphen­
stangen, Wasserbauhölzer) imprägniert. Während in Nord­
deutschland Rütgers zur Zeit das größte Unternehmen dieser 
A r t ist, sind in Süddeutschland die eigenen Betriebe der 
Reichsbahn undl die von Himmelebach (jetzt Vohwinkel) die 
bedeutendsten. Dieses Geschäft scheint insofern sehr aus­
sichtsreich, als die Reichsbahn nach den letzten Eisenbahn­
unglücken zu dem Eratz der eisernen Schwellen durch Holz­
schwellen übergehen w ill. Weniger große Bedeutung hat die 
F l u ß s p a t g e w i n n u n g .  Die daraus verarbeiteten Fluß­
säuren und Fluoride werden in der Aluminium-, Emaille- und 
Imprägnierungsindustrie verwendet. Die Umsätze in der 
Imprägnierabteilung und in der Fluorabteilung waren etwa 
ebenso groß wie im Vorjahr, Außer den Mineralsäuren wer­
den auch Salze der anorganischen Schwerchemie erzeugt. 
Das S u p e r p h o s p h a t -  u n d  M i s c h d ü n g e r -
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g e s c h ä f t  w ird von den Rütgerswerken selbst in den Be­
trieben der „Silesia“ , Verein Chemischer Fabriken, einer 
Tochtergesellschaft, gewonnen. Den Superphosphatvertrieb 
besorgt bekanntlich ein Syndikat. Trotz der schlechten Lage- 
der Landwirtschaft w ird  auch das Düngemittelgeschäft gut 
beurteilt, da man der Phosphordüngung wieder stärkere Be­
deutung zumißt.

1924 1925 1926 1927 1928
B r u t t o g e w i n n I n  1000 R e i c h s  m a r k

ohne Vortrag . . 
L a s t e n  :

4 310 4 375 7 054 10 030 9 521

Steuern ................... 2 778 2 219 1732 2 854 2 479
Abschreibungen . . 1197 1538 2 262 2 460 2 428
Sonderabschreibung — — 14 569 — —

Summe der Lasten . 3 975 3 757 18 563 5 314 4 907
R e i n g e w i n n  . . 
Gewinnverteilung:

335 618--11509 4 716 4 614

D i v i d e n d e .  . . — — — 4 440 4 440
do. in % . . . . — — — 6 6

Tantieme (A.-R.) . . — — — 164 164
V o r t r a g ................... +  335 +  618--11509*) +112 +  10

*) durch Entnahme von RM 10,56 M ill. aus Reserve ganz 
getilgt.

Die Einnahmen aus den B e t e i l i g u n g e n  werden 
nicht getrennt ausgewiesen, aber sie waren fü r  das Ergebnis 
von 1928 noch in  keinem Verhältnis zu dem Vermögenswert, 
der in den Beteiligungen gebunden ist. Die RM 13 M ill. 
D e u t s c h e  P e t r o l e u m  - Aktien brachten fü r  1928 
keinen Gewinn, ihre m it 4 % aufgenommene Dividenden­
zahlung w ird erst 1929 bei den Rütgerswerken vereinnahmt. 
Die RM 7,3 M ill. der N i e d e r s c h l e s i s c h e n  B e r g b a u  
A.-G. brachten ebenfalls keine Einnahmen. A u f RM 3,5 M ill. 
Aktien der Vereinigte D a c h p a p pe n - Fabriken entfiel 
dagegen 10 % und fü r das laufende Jahr 12 % Dividende. Das 
E l e k t r o d e n g e s c h ä f t  ist vom 1. A p ril 1928 ab auf die 
Siemens-Planiawerke A.-G. fü r  Kohlefabrikate übergegangen, 
auf deren Kapital von RM 18 M ill. 1,8 M ill. verte ilt werden. 
Die Rütgerswerke hatten RM 9 M ill. Aktien ursprünglich 
erhalten, dann aber RM 3 M ill. an Siemens verkauft, sie er­
halten auf ihre RM 6 M ill. Aktien in  den nächsten vier Jahren, 
bis die Siemensanlagen durch Investitionen leistungsfähiger 
sind, einen größeren Anteil als die anderen Aktien, so daß 
etwa RM 1 M ill. 1929 an Rütgers daraus fließen dürften. 
Eine sehr lukra tive  Beteiligung ist die B a k e l i t e  G. m. 
b. H., von deren Kapital von RM 1,1 M ill. Rütgers die über­
wiegende Majorität besitzt. Die Dividenden dieser Gesell­
schaft betrugen in den letzten Jahren rund 30 %. Es handelt 
sich um die Verwertung amerikanischer Patente zur Her­
stellung einer bunten Isoliermasse. Unter anderem w ird 
Bakelit fü r  die Philips-Radio-Apparate verwendet. Die E in­
nahmen aus den anderen Beteiligungen spielen eine geringere 
Rolle, Der B r u t t o g e w i n n  ist bei den sinkenden Prei­
sen der Teerprodukte um % M ill. niedriger als im vorigen 
Jahr, aber auch die Steuerausgaben sind um 0,4 M ill. zurück­
gegangen. Die A b s c h r e i b u n g e n  auf Anlagen sind so 
hoch wie im Vorjahr, rund 1 0 % auf Maschinen und 5 % 
auf Fabrikgebäude. Der ausgewiesene Reingewinn ist um 
RM 100 000 niedriger, aber nach Ausschüttung der w i e d e r  
6 p r o z .  D i v i d e n d e  wird der Vortrag noch etwas erhöht 
auf RM 121000.

1.1.24 1925 1926 1927 1928
A k t i v a : I  n 1000 R o i c h s m a r k
Grundstücke . . . 6 405 6 634 6 666 6 872 5 360
Gleisanlagen . . . 811 919 1071 1152 1150
Wohn- u. Geschäfts-

gebäude . . . . 3103 3171 3 568 3 519 3100
Fabrikgebäude . . 4 535 5 754 7 146 7 504 6 600
Maschinen und

Apparate . . . . 3 783 8 026 11 734 13 782 12 000
Reservoire . . . . 624 585 570 590 600
Eisenbahnwagen . . 912 1203 1313 1153 1120
Schiffe . . . . . 135 164 155 73 70
A n l a g e n  zus. . . 20 308 26 456 32 223 34 645 30 000
Beteiligungen . . . 29 475 45 973 31 595 25 538 34 464
E ffe k te n .................. 25 540 249 85 1046
Wechsel . . . > . . ? 360 1168 998 544
Bankguthaben . . . 3 864 5 734 4 591
Toehtergesellsch. } 7 738 17 489 6126 6 330 3 917
Schuldner . . . . 7 050 14 456 12 012
Warenbestände . . 7 968 9 698 8 440 11 661 10 167
Noch nicht einge-

zahltes Kapital — 18 000 6 000 6 000 6 000

P a s s i v a :
Stammaktien . . . 48 000 80 000*) 80 000*) 80 000*) 80 000*)
Vorzugsaktien . . 20 — — —

Reserven . . . . 12 000 19 023 8 467 8 467 8 467
Obig., Hypoth. . . . 793 788 788 — —
A k z e p te .................. — 1886 815 450 —

Gläubiger . . . . 3 971 15 049' 4 637 8136 6 768
B i l a n z s u m m e  . 65 783 118 708 96 875 105 630 102 898
Tochtergesellschaften 1163 2 856 1932

*) RM 72 M ill. Inhaber-, RM 8 M ill. Namensaktien.

Die Bilanz hat durch die Veränderungen innerhalb des 
Konzerns ein erheblich anderes Aussehen erhalten. Die An­
l a g e n  sind durch einen Abgang von 2,7 M ill. vermindert, 
wovon allein 1,5 M ill. auf Grundstücke entfallen. Dabei 
hatten die Planiawerke in Ratibor nur einen Grundbesitz von 
183 000 qm gegen 2,5 M ill. qm der übrigen Rütgersanlagen. 
Der Zugang auf Anlagen betrug noch nicht RM yA  M ill. gegen 
RM 5 M ill. 1927. Es scheint, däß die Zeit der großen In ­
vestitionen fü r die Rütgerswerke im wesentlichen vorbei ist. 
Der Anlagenbuchwert von RM 30 M ill. ve rte ilt sich auf die 
großen T e e r p r o d u k t  e n f a b r i k e n  in  Rauxel bei 
Dortmund, die jährlich 200 000 t  Teer destillieren können 
und die kleineren Teerproduktenfabriken in Norddeutschland 
(Erkner bei Berlin, Niederau (Sachsen), und Mochbern bei 
Bresiau), die zusammen etwa die Hälfte der Rauxel-Produk­
tion bewältigen können. Dazu kommen noch 15 I m p r ä ­
g n i e r w e r k e  m it einem Grundbesitz von 1,5 M ill. qm in 
der Hauptsache in  Norddeutschland und 3 F l u ß s ä u r e - 
f a b r i k e n  im Harz, bei Dresden und bei Gleiwitz.

Das
Beteiligungskonto

ist durch die Transaktionen der letzten Jahre noch wesent­
lich größer geworden als der Anlagenbuchwert. Die E r­
höhung beträgt gegen das Vorjahr RM 8,9 M ill., gegen 1926 
allerdings nur RM 3 M ill. Dies kommt daher, daß 1927 
RM 5 M ill. Bayerische Braunkohlen-Industrie-Aktien und 
RM 1,6 M ill. Rhenania-Kuhnheim-Akticn verkauft worden 
sind, während 1928 durch die Gründung der Siemens-Plania­
werke die Hälfte ihres Kapitals, also RM 9 M ill., eingingen. 
Berücksichtigt man, daß außer dem Anlagenbuchwert von 
RM 2,7 M ill. Vorräte von etwa RM 1% M ill. und Kreditoren 
von etwa RM 2,2 M ill. eingebracht wurden, so ergibt sich da­
m it ein B u c h g e w i n n  von etwa RM 3 M ill., der — nach 
den Angaben des Geschäftsberichts zu schließen — zur 
inneren Stärkung verwendet worden ist. Außerdem sind aber 
bis zum Bilanzstichtag wieder RM 3 M ill. Siemens-Plania- 
Aktien an Siemens verkauft worden, wie man bei der lOproz^ 
Dividende annehmen darf, zu einem weit über pari gelegenen 
Kurs. Der Umsatz fü r Siemens-Planiawerke dürfte im ersten 
Geschäftsjahr etwa RM 20 M ill. betragen haben. W ichtig ist 
ihre italienische Majoritätsbeteiligung Forni E le ttric i, einer 
Gesellschaft m it einem Kapital von L ire  12 M ill., denn in 
Ita lien ist der Anodenverbrauch sehr groß.

Die wertmäßig wichtigste Beteiligung bleibt die 
Deutsche Petroleum-A.-G.,

von deren Kapital von RM 35 M ill. RM 13 M ill. auf Rütgers, 
der überwiegende Teil auf die Deutsche Erdöl-A.-G. ent­
fallen. H ier haben sich entscheidende Veränderungen vo ll­
zogen. Denn die Deutsche Petroleum A.-G. konnte fü r 1928 
die Dividendenzahlung m it 4 % wieder aufnehmen, da ihre 
Hauptbeteiligung, die O 1 e x Deutsche Petroleum-Verkaufs- 
G. m. b. H. von der Besserung des Betriebsstoffmarktes pro­
fitie rte  und etwa 7 % Dividende verteilte. Aber Ende 1928 
wurden von dem Olex-Kapital von RM 24 M ill., von dem die 
Deutsche Petroleum A.-G. 60 %, die Anglo Persian 40 % 
besaß, weitere 35 % zu einem Kurs von etwa 125 % an die 
Anglo Persian verkauft. Diese RM 10,5 Mill., die die 
Deutsche Petroleum allerdings ratenweise erhält und die sich 
ungefähr m it dem Buchwert der Olex-Beteiligung decken, 
dürften das Beteiligungskonto der D. P. A.-G. auf RM 8/4 
Millionen reduzieren, denen nur etwas über RM 9 M ill. eigene 
Anlagen — hauptsächlich Bohranlagen in Wietze (Hannover) 
— gegenüberstehen. Außerdem hat die D. P. A.-G. eine Öl­
kreide-Verschwelungsanlage in Heide (Holstein), die noch 
im Versuchsstadium steckt. Wenn man zur Zeit des Olex- 
verkaufs in der Öffentlichkeit an eine Liquidation der 
D. P. A.-G. glaubte, deren Aktienkapital von RM 35 M ill. in 
keinem Verhältnis zu der eigenen Ölgewinnung in  Hannover 
steht, so scheint die Verwaltung jetzt an eine Verwendung 
der eingehenden Gelder zur E r w e i t e r u n g  d e r  e i  g e ­
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n e n  A n l a g e n  zu denken. Bei den jetzigen'Preisen 
glaubt man, daß die Ölgewinnung in  Deutschland sich ren­
tiere und w ill die Anlagen in  Wietze vergrößern, außerdem 
aber erfordert die Ölkreideverschwelung einige Mittel, doch 
dürften wohl bei der vorsichtigen Haltung dler maßgebenden 
Dea vorläufig keine Millionenbeträge hier investiert werden.

Die großen Waldenburger Kohleninteressen der Rütgers- 
werke sind in  der N i e d e r s c h l e s i s c h  e n B e r g b a u  
A.-G. eingebracht. Für die Steinkohlenbergwerke Kulmiz 
und Abendröte ist Rütgers m it RM 7,3 M ill. Aktien von ins­
gesamt RM 40 M ill. an der Niederschlesischen Bergbau A.-G. 
beteiligt, fü r deren Staatskredit von RM 11 M ill. Rütgers m it 
RM 2 M ill. bürgt. Das am 30. September 1928 abgelaufene 
Geschäftsjahr ist, wie zu erwarten war, dividendenlos ge­
blieben, aber die Auswirkungen der Zusammenfassung machen 
sieh langsam günstig bemerkbar.

Die V e r e i n i g t e  D a c h p a p p e n -  F a b r i k e n  
A.-G., von deren Kapital fast die Hälfte, also RM 3,5 Mill., 
im Besitz der Rütgerswerke sind — der Rest lieg t bei Ober­
koks (vgl. Bilanzbesprechung Heft 45) — haben im
ersten Jahr des Zusammenschlusses 10 % ausgeschüttet und 
im laufenden Jahr die Dividende auf 12 % gesteigert. Eine 
weitere Steigerung scheint bei den Konkurrenzverhältnissen 
nicht wahrscheinlich zu sein. Das Geschäft hängt nur te il­
weise von der Baukonjunktur ab, die Reparaturarbeiten be­
sonders nach einem kalten oder nassen W inter bringen eben­
fa lls eijie rege Nachfrage. Im engen Zusammenhang mit 
dieser Beteiligung steht die A. F. Malchow A.-G. Staßfurt 
(Kap. RM 1 M ill., ebenfalls zwischen Rütgerswerke und Ober­
koks aufgeteilt) und die Majoritätsbeteiligung der Rtitgers- 
werke an der Stettiner Papier- und Pappenfabrik A.-G. (Kap. 
RM 1,2M ill.).

Im übrigen fungieren unter dem Beteiligungskonto zwei 
Werte, die im wirtschaftlichen Sinn zu den eigenen Anlagen 
gehören, nämlich m it RM 1,48 M ill. Kapital die Chemische 
Fabrik Weyl A.-G., die drei von den Rütgerswerken ge 
pachtete Teerproduktenfabriken (Kapazität 130 000 t  Teer 
jährlich) bei Mannheim, Duisburg und München besitzt, und 
m it RM 2,20 M ill. Kap. die „Silesia“ Verein Chemischer Fa­
briken bei Saarau, die eine Dividendengarantie der Rütgers­
werke haben, weil die Stammgesellschaft dort ihre Dünge­
mittelproduktion betreibt. In  diesen Zusammenhang fä llt  
auch eine unwesentliche Beteiligung an der A.-G. der Che­
mischen Produkten-Fabriken Pommerensdorf-Milch bei 
Stettin. Unter die übrigen Beteiligungen, die gegenüber den 
erwähnten weniger wesentlich sind, zählt das Verwaltungs­
haus (in  Charlottenburg am Knie) m it einem Kapital von 
RM 1 Mill., eine 20proz. Beteiligung an der Gewerkschaft 
Neuroder Kohlen- und Tonwerke, an der auch Stettiner Cha- 
motte D idier beteiligt ist, die Methan A.-G. Agram (D inar 
2 M ill.) mehrere Straßenteer-, Benzinhandel- und sonstige Be­
teiligungen. Da die Beteiligungen durchschnittlich m it dem 
Nominalwert zu Buch stehen dürften und fast % davon, 
nämlich die Deutsche Petroleum (nur etwa 60 %i Börsen­
wert) und die Niederschlesische Bergbau unter pari zui be­
werten sind, so erscheint das Beteiligungskonto noch ab­
schreibungsbedürftig, auch wenn der übrige Teil der Be­
teiligungen (Siemens-Plania, Vedag) wesentlich, mehr als 
pari wert sein dürfte.

Im Zusammenhang m it der Siemens-Planiatransaktion 
haben sich die E f f e k t e n  durch vorübergehende Über­
nahme festverzinslicher Papiere um RM 1 M ill. erhöht, die 
inzwischen größtenteils wieder veräußert worden sind.

Der
finanzielle Status

der Rütgerswerke ist recht günstig. Die B a n k g u t h a b e n  
sind zwar ein wenig zurückgegangen, aber auch die Forde­
rungen an Tochtergesellschaften und an befreundete Unter­
nehmungen sind in noch wesentlich stärkerem Maß reduziert, 
da die Rütgerswerke 1928 bei der Gründung der Niederschlesi­
schen Bergbau A.-G. fü r  einen Teil der Forderungen Aktien 
übernommen haben, die jetzt im Beteiligungskonto enthalten 
sind. Der Rückgang der S c h u l d n e r ,  in denen noch die 
Restkaufgelder fü r  die an das Bayernwerk verkauften Aktien 
der Bayerischen Braunkohlen-Industrie und fü r andere Ver­
käufe enthalten sind, e rk lärt sich durch den Übergang der 
Debitoren aus dem Elektrodengesehäft an die Siemens-Plania- 
werke. Die G l ä u b i g e r ,  die nur die Hälfte der Schuldner 
ausmachen und nur um 2 M ill. höher als die Bankguthaben 
sind, haben sich gegen 1927 auch um RM 2 M ill. reduziert.

Die Forderungen der Tochtergesellschaften sind um fast 
RM 1 M ill. geringer.

Im n e u e n  G e s c h ä f t s j a h r  hat sich die Lage 
auf dem Teerproduktenmarkt etwas stabilisiert. Der 
Pechabsatz hat sich auch durch französische Repara­
tionsaufträge etwas gehoben, ist aber immer noch not- 
leidend. Im Straßenbau steigt die Teerverwendung 
langsam. Die Hydrierungsanlagen sind noch nicht 
über das Versuchsstadium hinaus, zumal sie erst seit 
2 Monaten in  Betrieb sind. Man w ird  annehmen können, 
daß die Einnahmen aus der eigenen Fabrikation etwa 
sich im Rahmen des Vorjahrs halten werden, während 
die wesentlich höheren Einnahmen aus den Bete ili­
gungen (D.P.A.G., Siemens-Plania, Vedag) vielleicht 
eine Steigerung des Dividendensatzes gestatten 
könnten, wenn man es nicht vorzieht, diese Einnahmen 
zur Abschreibung auf die verhältnismäßig hohen Be- 
tedligungsibuchwerte zu benutzen.

Deutsche E rdö l-A ktiengese llscha ft;, 
B e rlin

(Siehe Bilanzbesprochung Jahrgang. I I ,  Heft 42.)

Die Deutsche Erdöl A.-G. hat fü r 1928 wie 
andere Unternehmungen des Ruhrbergbaus 
die D i v i d e n d e  von 7 auf 6% r e d u ­
z i e r t .  Diese Dividendenreduktion scheint 
aber weniger durch sinkende Erträge er­

zwungen worden zu sein, sondern ist wohl mehr als 
ein Vorsichtsakt oder als eine demonstrative Geste zu 
werten. Die Verwaltung betont selbst, daß eine straffe 
Zusammenfassung der M ittel und eine vorsichtige D i­
videndenpolitik angesichts der 1928 noch unsicheren 
Verhältnisse im Ruhrkohlenbergbau und der Enge des 
Geldmarktes unerläßlich seien.

Das Schwergewicht des Dea-Konzorns liegt auf der 
K o h l e .  Von den S t e i n k o h l e n g r u b e n  ist die Zeche 
G r a f  B i s m a r c k  unter den eigenen Anlagen verbucht, 
während die Zeche K ö n i g s g r u b e ,  die nur ein Viertel 
der Produktion von Graf Bismarck hat, als Substanz der 
M a g d e b u r g e r  B e r g w e r k s - A . - G .  (Kapital RM 11 
Millionen) unter den Beteiligungen enthalten ist. Von 
Magdeburg besitzt die Dea neben den Vorzugsaktien etwa 
drei V ierte l der Stammaktien. Die Königsgrube in Wanne- 
Eickel befand sich auch 1928 noch im Umbau, dessen Kosten 
als Geschäftsverlust von bisher über 2 M ill. auf neue Rech­
nung vorgetragen werden. Aber auch die Zeche Graf Bis­
marck l i t t  vom Mai 1928 ab unter der Depression, die erst 
gegen Ende 1928 wieder einer Besserung wich, und ih r Be­
triebsüberschuß wurde durch Abschreibungen und Steuern 
zum großen Teil aufgezehrt. Die Belegschaft von Graf Bis­
marck von etwa 10 000 Mann ist 1928 um etwa 1300 Mann 
gesunken und außerdem mußte die Förderung auf den vier 
Schachtanlagen van 16 Tagen vö llig  sistiert werden, einmal 
infolge der Drosselung des Auslandsabsatzes, dann aber 
auch infolge des Rheinschifferstreiks. Aber die Arbeiter­
entlassungen und Feierschichten waren auch in erheblichem 
Umfang durch die fortschreitende Mechanisierung des 
Untertagbetriebs bedingt, durch die die Gesamtleistung je 
Mann und Schicht auf 1,26 t und damit auf einen Rekordstand 
gesteigert wurde. Im Geschäftsbericht wurde schon festge­
stellt, daß die Investitionen sich in  einer Verbesserung der 
Betriebsergebnisse auszuwirken beginnen. Die S t e i n ­
k o h l e n p r o d u k t i o n  der beiden Zechen des Dea- 
Konzerns belief sich 1928 auf 2,66 M ill. t  gegen 2,8 im Vor­
jahr, und fast 2,9 in dem Hochkonjunkturjahr 1926. Der E r­
lös, den der Dea-Konzern fü r seine Gaskohle erzielt, dürfte 
daher etwa RM 45 M ill. betragen. Im laufenden Jahr dürfte 
sich die Förderung wieder wesentlich gehoben haben, zumal 
nach dem Ausbau einer Schachtanlage auf Graf Bismarck die 
G e s a m t b e t e i l i g u n g  des Konzerns am Ruhrkohlen­
syndikat von bisher 4,143 M ill. t  um 630 000 t  erhöht wird. 
Auch auf der Königsgrube sind die neupn Anlagen seit An­
fang Mai in  Betrieb genommen worden.

Besser als dem Ruhrkohlenbergbau erging es 1928 den 
B r a u n k o h l e n w e r k e n ,  die an umsatzmäßiger Be­
deutung im Dea-Konzern kaum hinter den Steinkohlen-
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zechen zurüekstehen und die auch 1928 — in Verbindung m it 
der Nebenproduktengewinnung — die wichtigste Verdienst­
quelle des Dea-Konzerns darstellen. Die Rohkohlenförde- 
rung, die bereits im Vorjahr um ein Sechstel gestiegen war, 
erhöhte sich nochmals um ein Neuntel auf 7,2 M ili. t. Die 
Förderung entfä llt wieder etwa je zur Hälfte auf die Be­
zirke Altenburg und Borna. E in Teil w ird  d irekt an die 
Industrie verkauft, der Hauptteil aber brikettiert. Die 
Briketterzeugung stieg von 2,38 M ili, auf 2,625 M ili, t, wovon 
rund 500 000 t  von den Generatoren der Mineralölwerke 
Rositz durchgesetzt wurden. Die R a f f i n e r i e  verarbeitete 
rund 80 000 t  Braunkohlenteer und erzeugte dabei (nach den 
Ausführungen des Geschäftsberichts) u. a. 9600 t  P a r a f ­
f i n ,  also mehr als die Hälfte der gesamten deutschen Pro­
duktion. Diese Paraffinmenge ste llt bloß einen W ert von 
RM 4,3 M ili, dar, dazu dürfte aber wohl noch über die Hälfte 
der verarbeiteten Teermenge an Heizölen im W ert rund 
7,5 M ili, und schätzungsweise 10 000 t  Blasenkoks im W ert 
von 20 M ili., ferner noch kleinere Mengen Benzin im W ert 
von etwa 1 M ili, treten. Die Heizöle dürften fü r  die Ver­
dienste besonders wichtig sein. Gaserzeugung, auf die die 
Generatoren auch eingerichtet sind, w ird wegen der gerin­
geren Rentabilität nicht betrieben. Die K e r z e n f a b r i k e n  
waren auch vo ll beschäftigt, aber die Verhältnisse sind auf 
diesem Markt immer noch unbefriedigend.

1913 1925 1926 1927 1928
G e s c h ä f t s - i n  1000 R e i c h s m a r k

e r t r ä g n i s  . 7 943 5 580 9 700 18 824 17 752
L a s t e n  :
U n k o s te n .................. 1422 2 397 2 943 1973 2137
Steuern . . . . . . 111 — — 4 832 4348
Versuchsarbeiten . . — 76 — — —

Abschreibungen . . . 1028 129 149 4 346 4 997
Summe der Lasten . . 2 561 2 602 3 092 11151 11 482
R e i n g e w i n n  ohne 

V o r t r a g .................. 5 382 2 978 6 608 7 674 6 270
G e w i n n v e r t e i l u n g  : 
D iv id e n d e ..................  4 356 4 016 6 024 7 028 6 024

do. in % . . . 17 4 6 7 6
R e s e rv e n ................... — 149 330 384 —
Tantiem en................... 250 100 201 301 201
Vortrag .................. +  776 — 1286 +  53 - 3 9 +  45

Die Erfolgsrechnung gibt bei der Vie lgestaltigkeit des 
Dea-Konzerns keinen Überblick. Das G e s c h ä f t s ­
e r t r ä g n i s  w ird gegen das Vorjahr um etwa 1,1 M ill. 
niedriger ausgewiesen. Zu dem Erträgnis dürfte die Stein­
kohle über 3 M ill., die Braunkohle über 9 M ill. beigetragen 
haben. Der Rest entfä llt im wesentlichen auf die Neben­
produkte und m it wohl nicht ganz 2 M ill. auf Lizenzein­
nahmen (Edeleanu-Verfahren). Die S t e u e r n  sind ent­
sprechend den niedrigeren Erträgen um V* M ill. geringer, 
dafür sind aber die U n k o s t e n  und vor allem die A b ­
s c h r e i b u n g e n  höher. Eine Aufteilung der Abschrei­
bungen w ird  bei der Dea nicht gegeben, so daß man ihre An­
gemessenheit nicht beurteilen kann, sie scheinen aber m it 
6,6 % des Anlagenbuchwerts, der doch hauptsächlich die An­
lagen und Gruben der Steinkohlenzechen und Braunkohlen­
betriebe enthält, wohl ausreichend; zu sein. Von den 
RM 5 M ill. Abschreibungen dürften mehr als die Hälfte auf 
die Braunkohlenanlagen und mehr als ein D ritte l auf die 
Steinkohlenzeehe Graf Bismarck entfallen Danach dürften 
die Abschreibungen m it etwas über RM 0,90 pro Tonne Stein- 
kohlenfördorung gegen 1,08 bei Köln-Neuessen, 1,30 bei Har- 
pener, und fü r die Braunkohlengruben m it RM 0,40 gegen 
etwa ebensoviel bei Anhalter Kohle und Leonhard, 0,52 und 
0,61 bei Phönix Braunkohlen und Werschen-Weißenfels an­
zunehmen sein. Aber diese Abschreibungen dürften inso­
fern nicht viel besagen, als wohl wie üblich ein Teil der 
Investitionen vorweg über Betriebskonten abgebucht wird. 
Der ausgewiesene R e i n g e w i n n  ist um 1,4 M ill. niedriger 
als im Vorjahr und um 0,3 M ill. niedriger als 1926. Aber in 
dieser Gewinnrechnung sind — wohl abgesehen von nicht 
unerheblichen Rücklagen — n i c h t  die Beträge e n t ­
h a l t e n ,  die der Dea als E n t s c h ä d i g u n g s b e t r a g  
in Form von Reichssehuldbuchforderungen 1928 zugingen 
(s. unten). Ferner is t die 1928 m it 4 % aufgenommene 
D i v i d e n d e n z a h l u n g  der Hauptbeteiligung, der Deut­
schen Petroleum A.-G., noch nicht in  der Erfolgsrechnung 
der Dea fü r  1928 enthalten. Die Beteiligungen dürften 
außer den erwähnten Lizenzeinnahmen und den Vertriebs- 
gese [Isohaften (m it unwesentlichen Kapitalien) bisher m ir

m it verschwindenden Beträgen zu dem Gesamtergebnis bei­
getragen haben. Seit 1923 sind von 105 M ill. Reingewinn 
36 M ill. offen investiert worden, während 25 M ill. an die 
Aktionäre ausgeschüttet wurden und der Rest auf Steuern 
entfiel.

1913 1.1.24 1926 1927 1928
A k t i v a  : I  n 1000 R e i c h s m a r k
Immobilien . . . ___ 4 045 3 431 70 9821) 72 2531)
Beteiligungen . . 39 396 81609 75 949 35 755*) 36 419*)
Waren . . . . 6 074 9177 5 778 5 318 7 534
Wertpapiere . . . — 1616 4 424 — —
Schecks, Wechsel . ) — 1270 1550 643
Kasse, Reiehsbank 
Debitoren:

ł  “ 185 176 236 233

Konzernges. . . 
Verschiedene . . 
P a s s i v a :

11 705
3 679

12171 
7 613

18 605 
22 107' 26 954*) 23 181*)

Inhaberaktien 30 750 100 000 100 000 100000 100 000
Namensaktien . . — 400 400 400 400
Reserven . . . 9 755 5 000 5 254 5 585 10 040
Obligationen . . 
Kreditoren:

9 682 540 521 6 027 4 527

Konzernges. . . . 
Verschiedene . .

2 730 
1832

2 293 
8 086

7137 
11 447 ; 20 418 18 370

B i l a n z s u m m e 61161 116 418 131 978 140 795 140 262
i)  Einschi. Betriebsanlagen. — *) Einschi. Wertpap. — 

*) Einschi. Bankguthaben.
Die A n l a g e n  der Dea werden seit 1927 leider nur 

in einem Posten ausgewiesen. Der unter Berücksichtigung 
der Abschreibungen erkennbare Anlagenzugang beträgt 
RM 6,2 M ill. Die tatsächlichen Investitionen dürften, wie 
erwähnt, größer gewesen sein. Die Zugänge des letzten 
Jahres bezogen sich auf die Mechanisierung der Stein­
kohlenförderung auf „G ra f Bismarck“  und der Tagebau­
betriebe auf den Braunkohlenwerken, wo an zwei Stellen 
die Großraumförderung in  Betrieb genommen wurde. Auf 
der Schwrelerei Regis der Mineralölwerke Rositz die Dea 
hat seinerzeit auf Wunsch der Reichsmarineleitung zuerst 
m it der Braunkohlenschwelerei begonnen und besitzt in 
Fichtenhainichen und Regis Schwelöfen — wurde ein großes 
Kesselhaus neu gebaut. Eine Anzahl von Generatoren 
wurde auf Schwelung umgebaut. Die Gewerkschaft Graf 
Bismarck, die vor der Fusion als Beteiligung m it über 
32 M ill. ak tiv ie rt war, dürfte bei der jetzigen Produktion 
danach m it RM 15 pro Tonne bewertet sein, also etwa wie 
bei Köln-Neuessen. Bei den Braunkohlenbetrieben ist die 
Bewertung wegen der chemischen Anlagen nicht m it anderen 
Werken vergleichbar.

Im B e t e i l i g u n g s k o n t o  sind 1928 einige Verände­
rungen eingetreton. Bis zum Jahresende waren nämlich 
etwa 5 M ill. 6proz. und etwa 1 M ill. unverzinsliche 
R e i c h s s c h u l d b u c h f o r d e r u n g e n  eingegangen als 
Entschädigung fü r  die Kriegsschäden des Dea-Konzerns, 
insbesondere fü r den Verlust der elsässischen Betriebe in 
Pecheibronn. Der Zugang betrug RM 4,461 M ill. und ent­
sprechend wurde der Reservefonds erhöht. Gleichzeitig 
aber nahm man eine größere A b s c h r e i b u n g  von 2,4 M ill. 
auf dem Beteiligungskonto vor, in der Hauptsache wohl fü r 
die Magdeburger Bergwerksaktien, da diese Gesellschaft in­
folge der Investitionen einen Verlust von über 2 M ill. auf 
das neue Jahr überträgt. Diese Abschreibung wurde einer 
Rückstellung aus den Kreditoren entnommen.

Sonst hat sich im Beteiligungskonto nichts Wesent­
liches verändert. Den größten Posten bilden die RM 18,8 
M ill. Aktien der D e u t s c h e n  P e t r o l e u m  A.-G. (ver­
gleiche Bilanzbesprechung Rütgerswerke). Die Dividende 
von 4 % dürfte wohl auch fü r  die nächsten Jahre gesichert 
sein, nachdem die Bankschulden durch den Verkauf weiterer 
35 % Olex-Anteile an die Anglo Pcrsian fü r RM 10,5 M ill. 
abgedeekt werden konnten. Sodann folgen an Bedeutung 
nächst der M a g d e b u r g e r  B e r g w e r k s  A.-G. die 
S c h a c h t b a u u n t e r n e h m u n g e n ,  in denen sich die 
Lage gegen das Vorjahr kaum verändert hat. Neue Förder­
schächte wurden nur in  vereinzelten Fällen errichtet. Im 
Ausland sind einige größere Projekte zum Teil über Re­
parationskonto in Verarbeitung. Im Tiefbohrgeschäft, das 
in  Deutschland, Polen und Ungarn betrieben wird, findet 
nur ein Teil des Bohrparks Verwendung. Dies ursprüng­
liche Betätigungsgebiet der Deutschen Erdöl vor dem Krieg 
(als Deutsche Tiefbohr A.-G.) w ird  aber vielleicht später
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wieder an Bedeutung gewinnen. Die D e u t s c h e  
S c h a c h t b a u  A.-G. (Kap. 2 M ill.) ve rte ilt auch fü r  1928 
die im Vorjahr erstmalig bezahlte Dividende von 5 % und 
auch die Tiefbau- und Kälteindustrie A.-G. vorm. G e b ­
h a r d t  & K o e n i g  (Kap. 1,88 M ill.) nimmt die Dividenden­
zahlung mit 5 % auf. Die Tochtergesellschaft dieser beiden 
Nordhausener Dea-Firmen, die „M a b a g“  Maschinen- und 
Apparatebau-A.-G., war vor allem m it dem Tankapparatebau 
fü r die Olex und andere Unternehmungen befriedigend be­
schäftigt und konnte ihre Umsätze steigern. Eine wichtige 
Beteiligung ist die Allgemeine Gesellschaft fü r  chemische 
Industrie m. b. H. (Kap. RM 50 000, 70 % bei der Dea), die 
fü r ih r E d e l e a n u  - V e r f a h r e n ,  ein Raffinations­
patent, neue Lizenznehmer unter den größten Ölproduzenten 
der Welt gefunden und m it weiteren Interessenten ver­
handelt. Eine größere Anzahl von Neuanlagen, die nach 
dem Verfahren arbeiten, ist in Bau; die Einnahmen aus 
dieser G. m. b. H. dürften die größten dos ganzen Beteili­
gungskontos sein. In  Anbetracht der im übrigen geringen 
Einkünfte und der Tatsache, daß die beiden wichtigen Be­
teiligungen, Deutsche Petroleum und Magdeburg bloß rd. 
60 % notieren, sind die Beteiligungen, deren Nominalwert 
den Buchbetrag nicht wesentlich übersteigt, reichlich hoch 
bewertet und wohl auch weiterhin Abschreibungsobjekt.

Die W a r e n v o r r ä t e  sind um 2,2 M ill. größer als 
im Vorjahr. Dies rüh rt daher, daß nach den größeren 
Eindeckungen in den Sommermonaten der Absatz in Briketts 
gegen Jahreswende etwas nachließ, so daß in  gewissem Um­
fang zu Einlagerungen geschritten werden mußte. Die 
Stapel wurden aber zu Anfang des laufenden Jahres bei der 
ungewöhnlichen Brikettnachfrage während des Frostes 
wieder geräumt.

In  der Bilanz werden leider nur in  Sammelposten De­
bitoren von 23 M ill. und Kreditoren von 18 M ill., beide um 
3 bzw. 2 M ill. niedriger als im Vorjahr, ausgewiesen. Unter 
den Debitoren waren aber am Jahresende 3 M ill. B a n k ­
g u t h a b e n ,  und drei V ierte l des Restes dürften auf Be­
triebsdebitoren entfallen. Dagegen waren unter den K r e ­
d i t o r e n ,  deren Rückgang sich wohl im wesentlichen aus 
der Überführung der stillen Entschädigungsreserve von 
2,4 M ill. als Abschreibung auf das Wertpapierkonto er­
klärt, keine Bankschulden enthalten, und auf echte Gläu­
biger dürfte wohl nur weniger als die Hälfte der K redi­
torensumme entfallen. Im  übrigen stellen die Kreditoren 
wohl diverse Rücklagen dar. Bis Ende Juni waren 
übrigens die Bankguthaben auf 8 M ill. gestiegen.

Im l a u f e n d e n  Geschäftsjahr hat sich vor allem 
der Kohlenabsatz wesentlich gebessert. Den ganzen 
Sommer hindurch hat der Ruhrkohlenabsatz den des 
Vorjahrs um 10—15 % übertroffen, und auch die E r­
löse sind besser geworden. Außerdem machen sich 
jetzt stärker die Anzeichen einer englisch-deutschen 
Kohlenverständigung bemerkbar, und es w ird  erwartet, 
daß die Organisation des englischen Kohlenbergbaus, 
ohne die der Vertragspartner fü r  eine Verständigung 
fehlen würde, jetzt durch den Druck der englischen 
Regierung in absehbarer Zeit zustande kommt. In  
dem Ergebnis dieses Jahres w ird  außerdem die D i­
vidende der Deutschen Petroleum-A.-G. m it % M ill. 
zur Verrechnung gelangen. Bei dem hohen Kapital 
der Dea ist jedenfalls mit wesentlichen Dividenden­
erhöhungen in den nächsten Jahren kaum zu rechnen.

M agdeburge r B e rg w e rk s -A k tie n - 
G esellschaft in  M agdeburg

(Siehe letzte Bilanzbesprechung Jahrgang I I ,  Heft 42)

Die Magdeburger Bergwerks-A.-G., deren An­
lagen aus der Ruhrkohlenzeche Königsgrube 
in Wanne-Eickel bestehen, hat ihren V e r ­
l u s t v o r t r a g  1928 um RM 973 000 auf 
2,112 M ill. erhöht. Aber dies ist kein echter 

Verlust, denn er rü h rt aus dem durchgreifenden Um­
bau der Zeche her, den die Verwaltung aus laufenden 
Mitteln vomahm. Die Deutsche Erdöl A.-G., die seit 
1924 die Majorität innehat und jetzt etwa iK des Stamm­

aktienkapitals und sämtliche Vorzugsaktien besitzen 
dürfte, verfolgt überall in  ihrem Konzern das Ziel, 
nach Möglichkeit keine fremden Gelder aufzunehmen 
und Investitionen aus den Betriebsmitteln und den 
laufenden Erträgen zu machen. Immerhin hat die 
Magdeburger Bergwerks-A.-G. fü r  den Umbau noch 
eine Bankschuld von 2,5 M ill. eingehen müssen und 

. dürfte wohl noch längere Zeit arbeiten, bis die Kosten 
herausgewirtschaftet sind und an eine Dividende ge­
dacht werden kann. Diese P o litik  hat der Verwaltung 
in den Kreisen der freien Aktionäre viele Feinde ge­
macht, die der Dea „Aushungerungstakltik“ vorwerfen.

Die K o h l e n f ö r d e r u n g  stellte sich trotz der um­
fangreichen Umbauarbeiten über und unter Tage auf 
551 000 t  gegen 558 000 t i. V. und 584 000 t  1913. Die arbeits­
tägliche Kohlenförderung betrug 1861 t  gegen 1892 t  i. V. 
bei einer Belegschaft von 1740 Arbeitern gegen 1941 im Jahr 
1927. Vor dem Krieg förderten 1657 Arbeiter arbeitstäglich 
1941 t. Die Gesamtleistung pro Mann und Schicht ist auf 
der Königsgrubo auf 1,22 t  gestiegen. Die Mechanisierung 
und Konzentrierung unter Tage hat nach dem Geschäfts­
bericht weitere Fortschritte gemacht und dürfte schon jetzt 
eine Auswirkung erkennen lassen. Der Ausbau über Tage 
konnte erst in  der zweiten Hälfte des Jahres 1928 in A ng riff 
genommen werden, nachdem durch verwaltungsgerichtliches 
U rte il die Beseitigung einer öffentlichen Straße gestattet 
wurde. Danach wurden eine Schachthalle, Verladeanlage, 
Bahnhof, Essenhaus, zwei Turbinen und ein Schalthaus vö llig
neu geschaffen und in Betrieb genommen, eine Förderanlage
ist noch im Bau.

1913 1925 1926 1927 1928

B e t r i e b s g e w i n n 1546
i  n 1000 R

338
e i c h s m a r k  
318 — 112

L a s t e n ;
Betriebsverlust . . . 765
Abgang a. Grundbesitz — — 115 — —

Zinsen ................... . _ _ — — 110
Abschreibungen . . 285 369 347 331 975
Lastonsumme . . . 285 369 462 1096 1085
Reingewinn . . . . 1261 — 31 - -144 --1096 --973
G e w i n n v e r t e i l u n g ;  
D iv id e n d e ...................1140 2

do. in % . . . 38 8*) — — —
R e s e rv e n ................... 55 ---, — — ---
T a n t ie m e ................... 66 _ _ — —
Vortrag . . . .  . — — 33 - -144 --1096 --973

*) Nur fü r RM 29 000 Vorzugsaktien.
Im Gegensatz zum Vorjahr, das noch einen Betriebsver­

lust von Yt M ill. verzeichnete, ist diesmal bereits ein kleiner 
B e t r i e b s g e w i n n  ausgewiesen, dem allerdings Z i n s e n  
in derselben Höhe fü r die aufgenommenen Schulden gegen­
überstehen. Verdreifacht wurden die A b s c h r e i b u n g e n ,  
in  denen die fü r  das Geschäftsjahr steuerlich abzugsfähigen 
2 0 p r o z e n t i g e n  Ü b e r t e u e r u n g s k o s t e n  auf Neu­
anlagen enthalten sind. Daher is t der Abschreibungssatz von 
RM 1,75 pro t  Förderung nicht m it denen anderer Werke 
zu vergleichen. Infolge dieser Abschreibungen erhöht sich 
der V e r l u s t v o r t r a g  entsprechend auf RM 2,112 M ill.

1913 1925 1926 1927 1928
A k t i v a  : i n 1000 R e i c h s m a r k
A n l a g e n  . . . . 2 947 11060 10 598 10 477 11 772
W a r e n ....................... 96 230 315 342 306
Beteiligung . . . . — 146 158 214 215
D e b ito re n ................... 1646 1272 1533 1158 741
P a s s i v a :  
Stammaktien . . . . 2100 10 290 10 290 10 290 10 290
Stammprioritätsaktien 900 630 630 630 630
Vorzugsaktien . . . ___ 29 29 29 29
Anteilscheine . . . . — ____ _ — _

R e s e rv e n ................... 450 1095 1095 1095 1095
K re d ito re n ................... 768 561 603 1287 3103
B i l a n z s u m m e  . . 5 738 12 708 12 647 13 331 15 147

Der ausgewiesene A n l a g e n z u g a n g  beträgt R M 2,27 
M ilk, während vor dem Krieg die gesamten Anlagen nur 
m it 2,9 M ill. zu Buch standen. Pro Tonne Kohlenförderung 
ergibt sich bei der Magdeburger Bergwerks-A.-G. ein A  n - 
l a g e m b u c h w e r t  von RM 21 gegen nur RM 11,90 bei 
der Harpener Bergbau A.-G., RM 15,20 bei Köln-Neuessen, 
RM 17 bei Klöckner. Nur die Bergwerksgesellschaft T rie r 
G. m. b. H. (Hoesch-Konzern) hat m it RM 27 pro Tonne



759 30. August 1929

höhere Anlagenwerte. Die Goldmarkumstellung des Kapi­
tals auf fast KM 11 M ill. gegen M 3 M ill. in  der Vorkriegs­
zeit ist seinerzeit gegen den Widerspruch des Aufsichtsrats 
und des Vorstands auf Grund! eines Gutachtens der Essener 
Handelskammer erfolgt. Der U m b a u  des Werks unter 
und über Tage war schon vor dem Krieg geplant, aber die 
M 3Yt M ill., die dafür zurückgestellt worden waren und die 
in mündelsicheren Papieren (ähnlich wie bei der Harpener 
Bergbau A.-G.) angelegt waren, sind in  der Inflationszeit 
verloren gegangen. Jetzt dürften die herabgewirtschafteten 
Anlagen wieder auf dem neuesten Stand der Technik stehen.

Im  Jahre 1928 hat sich die finanzielle Situation der 
Magdeburger Bergwerks-A.-G. insofern verschlechtert, als, 
wie erwähnt, fü r den Umbau eine B a n k s c h u l d  von 
2,5 M ill. aufgenommen werden mußte, um die sich die Kre­
ditoren erhöht haben. Die Debitoren sind dagegen vermin­
dert. Von der Verwaltung wurde erklärt, daß die Kre­
ditoren von der Deutschen Erdöl A.-G. und den Banken zu 
einem Zinsfuß zur Verfügung gestellt worden seien, der er­
heblich niedriger sei als ein langfristiges Darlehen, auf 
dessen Aufnahme die Opposition seit Jahren dringt. Die 
Zinslast fü r  1928 war auch relativ bescheiden.

Nach Überwindung der Aufbaujahre dürfte das 
laufende Geschäftsjahr wohl wieder eine B e s s e r u n g  
der Verhältnisse bei der Magdeburger Bergwerks-A.-G. 
bringen, besonders da der gute Kohlenabsatz in diesem 
Sommer eine erhöhte Ausnutzung der neuen Anlagen 
gestattet. Untier diesen Umständen ist auch wohl nicht 
damit zu rechnen, daß eine Kapitalzusammenlegung 
stattfinden wird, die manche Aktionäre bei der Größe 
des ausgewiese-nen Verlusts und dem früheren W ider­
stand der Dea-Verwaltung gegen die zweifellos hohe 
Kapitalbemessung befürchtet haben. Man kann wohl 
annehmen, daß sich der Verlust im laufenden Jahr 
zumindest nicht vergrößern wird. An die Aufnahme 
einer Dividendenzahlung w ird  aber wohl selbst unter 
den günstigsten Umständen in  diesem Jahr noch nicht 
gedacht werden können.

G erm ania V e rs iche rungskonze rn  I

Seitdem Jacob M i c h a e l  seinen Aktienbesitz 
an den drei Iduna-Gesellschaften den Ameri­
kanern sehr vorteilhaft verkauft hat, besitzt 
er im deutschen Versicherungswesen nur noch 
bei den Germania-Gesellschaften entscheiden­

den Einfluß, da er praktisch Alleinbesitzer dieser Ge­
sellschaften ist. Von seinen Minderheitspaketen an 
Versicherungsaktien ist bekannt, daß er seine Frank­
fu rte r Aktien im letzten Augenblick wohl verkauft, 
aber den Gegenwert nicht mehr e, n alten hat, während 
bei der V ictoria und auch bei der Münchener Rück die 
T ü r unsanft vor seiner Nase zugesohlagen wurde- Der 
Germania-Konzern besteht aus drei Gesellschaften: 
G e r m a n i a  v o n  1922, V e r s i c h e r u n g s  A .-G . 
zu  S t e t t i n ,  die die Lebensversicherung betreibt, 
G e r m a n i a  A l l g e m e i n e  V e r s i c h e r u n g s  
A .-G ., welche die Sachversicherungsbranchen pflegt, 
und G e r m a n i a ,  U n f a l l -  u n d  H a f t p f l i c h t -  
v e r s i c h e r u n g s  A .-G ., fü r  die Unfall-, H aft­
pflicht- und Autoversicherungsbranchen.

1. Germania von 1922, Versiclierungs-A.-G. zu Stettin
Diese Gesellschaft ist als Nachfolgerin der 1857 

gegründeten Germania Lebensversicherungs A.-G. 
(alte Germania) zu betrachten, welche infolge ihrer 
Valutaverbindlichkeiten nicht weiter geführt werden 
konnte. Die alte Germania war eine der angesehen­
sten und gefestigsten Lebensversicherungsgesellschaf­
ten der Vorkriegszeit, mit einem Versicherungs­
bestand von nahezu einer M illiarde Mark und 
mit einer Prämieneinnahme von über 40 M ill. jäh r­
lich- Die neue Gesellschaft hat es bis Ende des Vor­
jahres auf einen B e s t a n d  von rd. 345 M ill. gebracht, 
bei einer P r ä m i e n e i n n a h m e  von rd. 48 M ill.

jährlich. Die Entwicklung des Bestandes in  den letz­
ten Jahren zeigen nachfolgende Z iffe rn :

B e s t a n d  i n  d e r  K  a p i t  a l  v e r s i  c h e r u n g

Ende
1925
1926 . .
1927 . .
1928 . .

Großleben 
Anzahl In  1000 KM

35 069 163181 
48 994 210 761 
68 038 276 865 
74 355 306145

Kleinleben 
Anzahl In  1000 EM

33 406 11 324
81166 23 605

105 625 30 413
129 533 38 777

Insgesamt 
Anzahl In  1000 EM

68 475 174 505 
130160 234 366 
173 663 307 278 
203 888 344 923

Wenngleich also der heutige Bestand noch nicht einmal 
50 % des Friedensbestandes der Gesellschaft erreicht hat, 
wäre die Entwicklung nach obigen Z iffe rn  dennoch nicht 
unbefriedigend, zumal wenn w ir bedenken, daß die Gesell­
schaft heute praktisch nur in  dem verkleinerten Inland ar­
beitet, während die alte Germania auch ein umfangreiches 
Auslandsgeschäft hatte und außer in den deutschen Kolonien 
auch noch in den nordischen Staaten, in Österreich-Ungarn, 
in der Schweiz, Holland, Belgien usw. arbeitete. Was aber 
bei näherer Prüfung der Bestandsbewegung auffällt, ist ein­
mal der starke Rückgang des N e t t o z u w a c h s e s  im 
Jahre 1928 gegen das Vorjahr und dann die sehr hohen 
Z iffe rn  des v o r z e i t i g e n  A b g a n g e s .  Der Neuzu­
gang betrug 1928 in der Großlebensversicherung 95 M ill. 
und in der Kleinlebensversicherung 25 M ill., also insgesamt 
KM 120 M ill. gegen 133 M ill. im Vorjahr. Dieser Rückgang 
wäre re la tiv nicht sehr groß und is t auch in den w irtschaft­
lichen Verhältnissen des Vorjahres begründet. Nach Abzug 
des Abganges blieb aber der Reinzuwachs gegen das Vor­
jahr auf rund 37 M ill. gegen 73 M ill. im Jahre 1927. Der 
Rückgang des Reinzuwachses ist also sehr erheblich, er ist 
auf die außerordentlich hohen Stornoziffern zurückzu­
führen. Der vorzeitige Abgang beträgt in der Großlebens­
versicherung nicht weniger als 64 M ill., also mehr als 20 % 
des Schlußbestandes, und in  der Kleinlebensversicherung 
mehr als 16 M ill., also nahezu 45 % des Endbestandes. Das 
sind fre ilich  enorm hohe Abgangsziffern, wie sie selbst 
unter den heutigen Verhältnissen, wo die Dauerhaftigkeit 
des Bestandes noch viel zu wünschen übrig läßt, ganz un­
gewöhnlich sind. In  der Kleinlebensversicherung beträgt 
die Anzahl der vorzeitig stornierten Versicherungen nahezu 
50 000 bei einem Schlußbestand von 130 000, während z.B. 
bei der Volksfürsorge bei einem Schlußbestand von 898 000 
Policen der vorzeitige Abgang kaum mehr als bei der Ger­
mania, nur 54 000, betrug. Unter solchen Umständen sind 
die Produktionsziffern allein vom wirtschaftlichen Stand­
punkt nicht maßgebend, da hier ein durchaus unwirtschaft­
licher Leerlauf des Apparates vorliegt, der auch bei der 
Analyse der Verwaltungskosten deutlich zutage tr it t .

Was nun die finanzielle Lage und die Geschäftsgebarung 
der Gesellschaft be trifft, so wollen w ir  zunächst feststellen, 
daß der Bericht der Gesellschaft sich durchaus nicht durch 
eine übertriebene Offenherzigkeit auszeichnet. Ganz im 
Gegenteil, die Gesellschaft bewahrt eine recht uner­
wünschte Diskretion in den Erläuterungen der Schluß­
rechnungen, was gerade in diesem Falle, da es sich um eine 
sehr enge Verbindung zwischen der Gesellschaft und einem 
Finanzier m it weitverzweigten Bank- und Industrieinter­
essen handelt, mehr noch als anderswo zu beanstanden ist.

Über dio finanzielle Lage der Gesellschaft orientiert
nachfolgende B i l a n z  :

1928 1927 1926
A k t i v a : in 1000 RM

3 300 3 300
Grundbesitz ............................ 3 514 320
Hypotheken ............................ . 49 018 6 927 4 896
öffentliche Körperschaften . . 114 — —
Wertpapiere . . .................. . 6 964 1747 201
Darlehen auf Wertpapiere . . 178 — —

P o licenda rlehen ....................... 740 298 55
B e te ilig un ge n .................. ....  • 232 179 —
Bankguthaben . . . . . . . . 5 723 1756 1820
Guth. bei Vers.-Unt. . . . . 5 — 125
Gestundete Prämien . . . . . 6 818 5 641 4 866
Rückständige Zinsen . . . . 599 57 38
Agentenaußenstände . . . . . . 4 540 4170 2 480
Kassenbestand ....................... 66 40 10
Inventar ..................................... 240 — —
Sonstige Aktiva  . . . . . . . 1544 8 057 5 706

85 445 35 686 23 817



Nr. 48 760

4 500 4 500 4 500
450 346 157

63 027 10128 4 590
5 322 4 245 3 159

420 321 466
4 981 3 268 1 747

741 315 —
674 561 705
67 91 103

823 784 108
1 631 9 118 6 395
2 809 2 009 1 887

85 445 35 686 23 817
Aktionäre ................................  168 144 144
Tantiemen . . ...........................  32 32 33
Gewinnreserve der Versicherten 2 609 1729 1521
Kapitalreserve .......................  .. 104 189

In  den Aktiven fä llt zunächst die ganz außerordentliche 
Steigerung der H y p o t h e k e n  auf. Diese Steigerung ist 
m it der Übernahme des Aufwertungsstocks der alten und 
neuen Gesellschaft verbunden. Dem starken Anwachsen der 
Hypotheken steht als Gegenpost eben der aus demselben 
Grund erfolgte starke Zuwachs der P r ä m i e n r e s e r v e n  
in den Passiven, die auf die sehr stattliche Höhe von über 
63 M ill. angewachsen sind. In  diesem Betrage stecken die 
Reserven des aufgewerteten Bestandes von nahezu 46 Mill., 
so daß das auf das Neugeschäft entfallende Deckungskapital 
etwas über 17 M ill. und zuzüglich der Prämienüberträge 
über 22 M ill. beträgt. Der Bestand an Hypotheken über­
steigt also bloß um wenige Millionen die Prämienreserve 
des aufgewerteten Bestandes. Die Frage ist nun, wie die 
ü b r i g e n  V e r p f l i c h t u n g e n  aus den bestehenden 
Vorträgen gedeckt sind. Da den Prämienüberträgen in den 
Passiven die gestundeten Prämien in  den Aktiven gegen­
überstehen, kommt h ie rfü r das D e c k u n g s k a p i t a l  fü r 
das Neugeschäft im Betrage von 17 M ill. und die G e w i n n -  
r  e s e r v e der Versicherten von 5 M ill. in Frage. Diese 
Passivposten sind gedeckt zunächst durch den G r u n d b e ­
s i t z ,  der m it 5,36 M ill. bewertet is t Und auf dem Hypo­
theken von 0,82 M ill. lasten^ so daß der Nettobilanzwert 
4,54 M ill. beträgt. Der Grundbesitz der Gesellschaft ist in 
den letzten Jahren außerordentlich gestiegen, allein im ab­
gelaufenen Jahr hat die Gesellschaft in Berlin acht Häuser 
erworben, wodurch der Besitz der Gesellschaft in  Berlin 
allein auf 14 Häuser gestiegen ist. Daß ein so ausgedehnter 
Hausbesitz fü r die eigenen Geschäftszwecke nicht notwendig 
ist, ist klar, während die Rentabilität des Hausbesitzes nach 
dem bilanzmäßig ausgewiesenen Mietsertrag doch sehr ge­
ring ist. Wozu also dieser Hausbesitz? Als spekulative 
Anlage in der Hoffnung späterer Wertsteigerung oder als 
Bilanzaufputz? W ir  halten beides fü r  unerwünscht, weil 
die mindere Rentabilität dieser Kapitalanlage gegen die Ver­
zinsung der sonstigen Kapitalanlagen zu Lasten des Gewinn­
anteiles der Versicherten geht, während der spätere a ll­
fä llige Gewinn aus der Wertsteigerung sicherlich nie den 
Versicherten zugeführt wird. Als weitere Deckung wären die 
W e r t p a p i e r e  im Bilanzwerte von rund 7 M ill. zu be­
trachten. Die Frage ist bloß, welcher A rt diese W ert­
papiere sind. In  der Hauptsache handelt es sich h ier um 
Obligationen und Aktien von Banken und industriellen 
Unternehmungen und von sonstigen, näher nicht bezeich- 
neten Wertpapieren. Zu einem erheblichen Teil mögen diese 
Papiere Unternehmungen des Michael-Konzerns betreffen 
und es wäre gerade deshalb erwünscht, daß die Gesellschaft 
sich in den Erläuterungen zu der Bilanz zu näheren An­
gaben über den Wertpapierbestand verstünde. Als d ritte r 
Deckungsposten fü r die technischen Reserven sind die 
B a n k g u t h a b e n  von 5,72 M ill. zu betrachten. Die Höhe 
der Bankguthaben is t ausreichend und sichert eine ge­
nügende L iquid itä t fü r die Gesellschaft. W ir  nehmen dabei 
an, daß es sich hier nicht ausschließlich um Banken des 
Michael-Konzerns handelt. Wäre es nicht im Interesse der 
Gesellschaft angezeigt, auch hier nähere Erläuterungen zu 
geben? Was nun die ü b r i g e n  A k t i v e n  be trifft, so 
ist lediglich die außerordentliche Höhe der A g e n t u r ­
a u ß e n s t ä n d e  bemerkenswert. Der Jahresprämie von 
18,10 M ill. stehen also Agenturaußenstände von 4,54 M ill. 
und gestundete Prämien von 6,81 M ill. gegenüber. Das is t

fre ilich  ein sehr ungünstiges Verhältnis und die Gesellschaft 
sollte energisch auf eine Herabminderung der Außenstände 
bei Vertretern drängen. Die unter sonstigen Aktiven ver- 
rechneten F o r d e r u n g e n  an  V e r s c h i e d e n e  von 
1,54 M ill. sind in den Erläuterungen leider gleichfalls nicht 
aufgeklärt.

Die Bilanz schließt m it einem Gewinn von 2,80 Mill., 
wovon an die Aktionäre eine D i v i d e n d e  von 14 % gegen 
12 % i. V. und 1926 gezahlt wurde, während der Rest 
nach Abzug der Tantiemen an die Gewinnreserve der Ver­
sicherten überwiesen wird. Über E i n n a h m e n  und A u s ­
g a b e n  unterrichtet nachfolgende Zusammenstellung:

1928 1927 1926
E i n n a h m e n : in  1000 RM
Überträge aus dem Vorjahr . . 
Prämien:

19 692 11 351 5 426

G ro ß le b e n .................................... 14 923 13 672 10 248
K le in le b e n .................................... 2 890 2 002 1643
Sonstige Versicherungen . . . 294 297 229
Aufnahmegebühren....................... 105 131 138
Kapitalerträge ........................... 1362 645 384
Gewinn aus Kapitalanlagen . . 
Vergütungen der Rückversicherer:

511 459 67

fü r Prämienreserve-Ergänzung 1584 1324 837
fü r Schäden ................................ 577 441 371
fü r sonstige Leistungen . . . . 1022 1 014 867
Übertragung d. Aufwertungsstocks 45 825 — —

Sonstige E in n a h m e n .................. 13 85 —

A u s g a b e n :
88 798 31 421 20 210

Schadenzahlungen .......................
Vergütungen fü r  übernommene

2 499 2100 1418

Rückvers....................................... 588 516 392
R ü c k k ä u fe ..................................... 241 105 8
Ausbezahlte Gewinnanteile . . . 16 — —

Rückversicherungsprämien . . . 
V  er waltungskosten:

3 344 2 957 2 276

A b sch lu ß kos te n ........................... 4 039 2 839 '|
Inkassoprovisionen . . . . . . 481 299 11 4 484Sonstige persönliche Kosten . . 491 |  2 450 1Sächliche Kosten - .................. 525
Steuern ......................................... 253 177 155
Verlust an Kapitalanlagen . . . 51 28 3
Prämienreserven ....................... 63 027 10128 4 590
P rä m ie n ü b e rträ g e ....................... 5 322 4 245 3159
Gewinnreserve der Versicherten . 4 981 3 268 1747
Sonstige Ausgaben....................... 130 300 91
G e w in n ......................................... 2 809 '2 009 1887

88 798 31 421 20 210
Die P r ä m i e n e i n n a h m e n  sind 1928 von 15,95 M ill, 

auf 18,10 M ill. gestiegen. Die K a p i t a l a n l a g e n  brach­
ten unter Berücksichtigung des Gewinns aus Kapital­
anlagen eine durchschnittliche Verzinsung von '8,3 %, was 
um so mehr bemerkenswert ist, als die Mietserträge bloß 
RM 230 511 betragen, also vom Bilanzwert des Grundbesitzes 
kaum mehr als 4% . Was nun die A u s g a b e n  be trifft, 
so berichtet die Gesellschaft, daß der Sterblichkeitsgewinn 
1,15 M ill. betragen hat, gegen 0,98 M ill. im Vorjahr. Die 
absolute Z iffe r des Sterblichkeitsgewinns kann aber kaum 
als Vergleichsbasis dienen, denn m it dem Älterwerden des 
Bestandes steigt natürlicherweise auch die Sterblichkeit und 
demzufolge kann der absolute Sterblichkeitsgewinn auch bei 
relativ schlechterem Verlauf der Sterblichkeit steigen. H ier 
können w ir  bloß feststellen, daß der Sterblichkeitsgewinn 
im Berichtsjahre 42,7 % der Risikoprämie betrug, gegen 
55,8 % in 1926. Der relative Sterblichkeitsgewinn is t also 
erheblich zurückgegangen. Was endlich die K o s t e n  be­
t r if f t ,  so bemerkt die Gesellschaft, daß deren Höhe durch 
die kritischen Verhältnisse im westdeutschen Kohlen- und 
Industriegebiet, in  dem die Germania einen sehr erheblichen 
Versicherungsbestand besitzt, ungünstig beeinflußt wurde. 
Die Z iffe rn  der Verwaltungskosten bestätigen diesen Be­
richt. Die A b s c h l u ß k o s t e n  wären im Verhältnis zum 
Neuzugang an sich nicht übermäßig hoch, sie sind nur hoch, 
wenn man den bereits erwähnten sehr hohen Abgang berück­
sichtigt und die erstmaligen Kosten dem Reinzuwachs ver­
gleichend gegenüberstellt. Dagegen sind die sonstigen Ver­
waltungskosten auch an sich ziemlich hoch, sie betragen 
über 8 % der Prämieneinnahme.

P a s s i v a :
G ru n d k a p ita l................................
Kapitalreserve ...........................
Prämienreserven .......................
P rä m ie n ü b e rträ g e .......................
Schadenrücklage .......................
Gewinnreserve der Versicherten . 
Rücklage fü r Verwaltungskosten 
Guthaben von Vers.-Unt. . . .
Barbürgschaften............................
Hypotheken ................................
Sonstige P a s s iv a .......................
G e w in n .........................................

Verantwortlicher Redakteur: Dr. Carl Landauer, Nowawes. — F ü r den Anzeigenteil: Joaef Mischei Berlin 
Offset-Rotationsdruck von H. S. Hermann G m. b. H., Berlin SW 19


