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DIE BÖRSEN
BERLINER BÖRSE
BÖRSENINDEX DES „DEUTSCHEN VOLKSW IRT“

Dividendenwerte Festver-
zinsliohe
Werte*)

Börsen-
umsatz-
steuer8)Gesamt­

index1)
Termin­
papiere

variable
Papiere

Kassa­
papiere

in Prozenten des Nennwortes Mill. RM

Ende 1913 164,1 163,0 _ 164,6 — 1,48*)
„  1925 69,7 75,6 61,0 68,2 75,5 3,894)
„  1926 168,6 201,0 123,4 130,1 99,6 5,124)

4. Mai 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 5,1b

.. 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
„  Febr. „ 152,7 162,1 131,0 138,1 90,3 3,10
„  März „  
„  A p ril ,

156,9
151,1

167,4
161,8

136,9
129,2

139.3
133.3

89.9
89.9

2,37
3,00

„  Mai „ 150,0 161,2 128,0 130,3 87,9 3,14
„  Juni „ 154,6 167,2 135,3 131,5 88,6 2,54

10. J u li „ 153,5 165,8 132,5 131,5 88,8 —

17. Ju 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

3,7431. Ju li „ 150,0 161,5 129,2 129,7 88,6
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. Aug. , 149,7 161,2 134,5 127,6 88,4 —
28. Aug. , 151,5 163,9 135,2 127,2 88,3 —

4. S ept. , 151,6 164,5 134,9 126,4 88,3 —

an der1) lJureuSCnnitüSKurs samuicuor ueuweuor au uoi umuma x 
notierten A ktien unter Berücksichtigung der zum Börsenhandel zugelassenen 
Kapitalbeträge in  Prozenten der Nominalwerte.

2) 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 Kapitalbe- 
trftge in  Prozenten der Nominalwerte. Ohne Aufwertungsanleihen, Lonver- 
tib le  Bonds, Schatzanweisungen und Reichsanleihe von 1927.

3) Monatsortrag. — 4) Jahresdurehsohnitt.

Am Mittwoch, den 28. August, unmittelbar nach der 
Einigung zwischen den Gläubiger machten im Haag, 
sprach man an der Berliner Börse von einem Tendenz­
umschwung. Die Börse schien aus ihrer Lethargie er­
wacht zu sein, bei vervielfachten Umsätzen erhöhten 
sich die Kurse, insbesondere die von Montan-Aktien 
und Farben, recht ansehnlich. Auch in den folgenden 
Tagen, die in  unsere Berichtswoche fallen, hielt die 
günstige Grundstimmung der Berliner Spekulation an. 
Einige m i ß l i c h e  E r e i g n i s s e  konnten aber die 
Aufwärtsbewegung im Keime ersticken. Trotz E r­
leichterungen am Geldmarkt und optimistischer Beur­
teilung der Börsenlage im In- und Ausland konnten 
nach dem Mittwoch keine nennenswerten Kursgewinne 
mehr erzielt werden, und der G e s a m t i n d e x  hat 
sieh vom 29. August bis zum 4. September k a u m  
v e r ä n d e r t .  Der erste Schlag, der die Hausse-Spe­
kulation tra f und auch die an sich noch spärlichen An­
lagekäufe zurückschreckte, war der Kurssturz der 
G l a n z  s t o f f  - Aktien. Glanzstoff fielen am F re i­
tag, den 30. August, um 20 und in den folgenden beiden 
Börsen tagen um 30 Punkte. Dieser Baisse-Attacke, 
über deren Berechtigung w ir an anderer Stelle aus­
führlich berichten, konnte kein Widerstand entgegen­
gesetzt werden. Zu Anfang der neuen Woche hinderten 
das Aufkommen einer guten Stimmung zunächst die 
Nachrichten aus der Londoner C ity über eine angeblich 
unmittelbar bevorstehende Diskonterhöhung der Bank 
von England. Auch die große Zahl der Konkurse in 
der Berliner Konfektion und endlich die überraschend 
große Beanspruchung der Reichsbank zum August- 
Ultimo w irkten deprimierend. Die Verstimmung ver­
tiefte sich durch den zeitweilig schürfen Kursrückgang

der Reichsbankanteile bis 294 (siehe „Aus der Woche“ ). 
Aber weit stärker noch beeinflußte die Tendenz der 
neueste Versicherungs-„Fall“ . Es ist nicht weiter ver­
wunderlich, daß nach den Erfahrungen mit der Frank­
fu rte r Allgemeinen leiseste Andeutungen über Verluste 
im Versicherungsgeschäft von der Börse im Sinne einer 
neuen Katastrophe gedeutet werden. Der Kurssturz 
der „ V a t e r l ä n d i s c h e n  & R h e n a n i a “ - Aktien 
ist nicht übermäßig groß, doch hat es sehr ungünstig 
gewirkt, daß am Mittwoch ein Teil des Angebots nicht 
abgenommen worden ist. — Am D o n n e r s t a g  blieb 
die Börse unter dem Eindruck der unerfreulichen Ereig­
nisse. Die Vaterländischen und Rhenania-Aktien gin­
gen bis auf 410 und die Frankfurte r Allgemeine-Aktien 
bis 125 zurück. Hinzu kam der Kurssturz der deut­
schen F o r d - A k t i e  auf 251 % (Einführungskurs 275), 
der stimmungsmäßig ungünstig wirkte.

Kreditbanken
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EM 1927 1928 1929 1929

Gruppenindex 107 165 194 175 17« 178 178
A d ca .............. 40 10 10* 194 150 135 142 121 125%125%125%
Barm.Bank-V. 36 10 10* 198 154 139 146 123 127% 127% 126%
Berl. Handels 22 12 12» 302 305 243 249 202% 204% 204 209
Com. &  Plv. . 75 11 11* 227 199 171 203 176%178 178% 178%
Barmst, n. Nat 60 12 12* 301 301 223 293 252 272 274 273
Deutsche Bank 150 10 10 213 176 159 176 159 165 165 167
Disconto-Ges.. 135 10 10 201 170 150 168 150 151 . 151 152%
Dresdner . . . . 100 10 10 200 174 152 175 154 155% 157 158%
Dt. Übersee .. 30 7 7* 140 116 103 110 100 100 100 100
Reichsbank. . . 300 12 12* 196 341 186 338 289 296% 303 % 299 %

* Für 1928

R e i c h s b a n k a n t  e i  1 e konnten ZU Beginn der Bo-
rlchtewoehe weiter steigen und erreichten vorübergehend 
einen Kurs von 314. Dann setzten jedoch Abgaben ein, die 
den Kurs bis auf 294 % drückten. Die Diskussion über die 
bevorstehende Abänderung des Bankgesetzes bringt täglich 
andere „konkrete“ Meldungen über die Abfindungspläne fü r 
die Anteilseigner zu Tage. Zuletzt wurde „authentisch“ , 
also natürlich ohne die geringsten offiziellen Unterlagen, 
verbreitet, daß nur ein Bezugsrecht m it dem W ert von 25 bis 
30 % gegeben werden soll. B e r l i n e r  H a n d e 1 s g e s e 11- 
s c h a f t  zeigten eine kräftige Erholung auf 209. An­
scheinend hing der seit mehreren Wochen andauernde und 
letzt überwundene Kursdruck m it der Zulassung der neuen 
Anteile zusammen.

Hypothekenbanken
Qruppenindex 166 163 166 146 150 140 160
Bayr.H.u.W.Bk. 45 10 10* 255 181 153 175 139 145% 144% 145
Bayer. V  erelnsb. 20 10 10* 249 180 154 171 140 146 145%146
Berliner H yp. . 5 12 12* 345 242 190 212 189 199 198% 199
Goth. Gr.-Cred. 7,5 9 10* 280 159 130 145 130 131 132 130
Hamb.Hypoth. 9 8 10* 295 161 131 169 143 I44%144 144
MeinlngerHyp.. 16 9 10* 215 148 131 145 123 127 124% 126
Pr. Bod. Cred. . 13 8 10* 210 144 131 144 123 125 124%125%
Pr.Centr.-Bod.. 18 9 10* 223 175 145 175 143 161 160 161
Pr.Hypotheken 12 9 10* 311 158 136 150 133 133 133 136
Pr.Pfandbrief. . 21 10 12* 322 176 147 187 170 182%182 182
Rhein. Hypoth.. 12 9 10* 230 217 175 216 145 147 145 145
S&chß.B.Cred.A. 9 12 12* 350 208 145 175 149 149% 149% 149
Siidd. B.-Cred.. 9 10 10* 375 228 165 195 151 157%155 157

* Für 1928
Im ganzen überwiegen geringe Kursgewinne. Eine Aus-

nähme machen G o t h a e r  G r u n d k r e d i t ,  die auf 130 
nachgaben und damit einen Tiefkurs erreichten.

Versicherung
Der Markt fü r  Versicherungswerte lag ausgesprochen 

schwach, fast alle Werte, auch jene über die nicht „ge­
sprochen“ wird, büßten einige Punkte ein. Der Kurs der 
V a t e r l ä n d i s c h e n  u n d  R h e n a n i a ,  ging um 
30 Punkte auf etwa 425 zurück (Uöchstkurs im -lu li 470)
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RM Vorj. 1letzte 1927 1928 1929 1929

Gruppenindex 310 268 300 251 255 255 252
Aach.M.Feuer. 18 20 20f 395 397 345 389 291 %302 295 291%
Allianzu.Stuttg . 60 12 12t 360 320 246 262 230 230 234 232
Franki. Allgem. . 25 12% 12% *198 210 172 1018 145 150 150 145
Lelpz. Feuer. . 7,E 12 14 370 290 235 243 201 212 209 209
Magdeb.Feuer 4,88 10 10t 134 116 101 542 450 450 452 450
Magd. Rückv. 3 6 10t 41 41 28 38 35 — — —

Nordst.AUg. . . 3,4 12 14t 109 310 210 300 260 270 268 260
Schles.Feuer . 5 4 4t 125 80 65 73 55 59% 55 58
Vftterl.AE.ben. . 11,5 34 36* 660 585 450 598 425 460 455 425

* Kurse und Dividenden ln KM je Aktie. —  t  Kür 1928
bei einem Nennwert von KM 300. Auch' die anderen zu, der 
lose organisierten Unitas-Gruppe gehörigen Werte, wie 
A a c h e n - M ü n c h n e r  F e u e r  und N o r d s t e r n  A l l ­
g e m e i n e  büßten mehrere Punkte ein und erreichten neue 
Tiefkurse. F r a n k f u r t e r  A l l g e m e i n e  schwächten 
sich weiter auf 145 ab, da die Verhandlungen m it den aus­
ländischen Gläubigern immer noch nicht zu einem Resultat 
geführt haben.

Schiffahrt
Gruppenindax 173 141 13t 11t 122 122 124
Hapag ............ 160 8 7* 178 175 135 141 114 119 119% 120%
Hamburg-Süd . 40 8 8* 277 229 177 200 170 183 184 187
Hansa-Dampf . 32 10 10* 248 238 171 174 141 156% 159 160
Nordd. Lloyd . 160 8 8* 174 166 133 135 105 111% 113 113
N eptun............ 7 10 10* 189 148 122 129 101 112 112 112%
Ver.Elbe-Schiff. 6 5 0* 101 86 51 55 20% 24% 25 25%

* Für 1928

Schiffahrtswerte waren behauptet, H a m b u r g - S ü d  
zogen bei geringem Geschäft auf 187 an. Auch H a n  s a ­
l i  a m p f  waren fester.

Bahnen
Gruppanindtx 103 »4 ■/,. *«% »87. »07. »0% »»%
Reichsbahn___ V.-A. 7 7 117 101 90%■ 91% 85% 86% 86% 87%
A.-G.f. Verkehr. 30') 11 11* 242 220 168 177 131 134% 135%136
Allgem.Lokalb. 18 12 12* 225 216 178 182 156% 158% 158 157
Hamb.Hochb. . 95,9 6 6* 110 90 75 78 67% 68 67% 67%
Lübeck-Büchen 45 5 5* 140 102 70 89% 75% 79% 78% 78%
Südd. Elsenb. 20,8 10 10* 179 144 119 129 115 122 % 122 122%
Zschipk.-Fingt.. 3,4 15 15* 340 287 229 255 200 208 203 %203

*) Vorschlag 47,25 KM  — • Für 1928

Z s c h i p k a u - F i n s t e r w a l d e  gingen vorüber­
gehend auf einen Tiefkurs von 200 zurück, zogen jedoch 
später wieder auf 202 an. A.-G. f ü r  V e r k e h r  waren 
wieder fester nach anfänglich schwacher Haltung. R e i c h s ­
b a h n  zogen auf 87H an.

Berg- und Hüttenwerke
Gruppanindax 131 111 124 105 120 124 124
Buderus . . . . . . 26 5 5* 149 108 79% 86% 68 73% 76 71 %
Dea . . . . . . . . . . 100 7 6* 214 145 122 139 HO 112 112%115%
Essener Steink. 52,5 8 8* 238 163 117 145% 110 138%!45 145
Gelsenk. Bgw. . 250 8 8* 210 147 119 146'/, 122 136 139 146%
Harpener . . . . . 110,3 6 0 278 205 129 151 %127 148 150 149
Hoesch ............ 70,3 8 6%t230 160 123 142 113 132 135% 136
Klöckner . . . . . 110 7 6t 199 140 104 118%i 96% 112 115 118%
Köln Neuessen. 70,3 9 7t 241 159 120 138 111 129% 133 134
Mannesmann . . 185 8 7* 247 165 124 138% 109 116% 121 %119%
Mausfeld . . . . . 37,5 7 7 175 132 106 146 111 123%135%139%
Mitteid. Stahlw. 50 7 7t — 133 113 144 121 128 130 136
Oberbedarf . . . 27,7 5 5t 138 119 83 114 80 85% 85 104
Oberkoks . . . . . 80 6 7* 158 120 91 115 98 105 105% 108
do. Genußsch.. 10 0 6 — 96 71 92 75 85 84% 84%

Phönix-Bgb. . . 205 6% 6% •153 106 87% 111% 86% 106%109% 111%
Rheinstahl . . . . 160 6 6* 273 189 131 138 110 122 128%129
Riebeck-Mont. . 50 6 7,2* 195 164 139 152 132 134% 135 139%
Ver. Stahlwerke 800 6 6t 165 110 90% 121%. 89 116% 120%120%
Hohenlohe . . . . 23,75') 7% 6t 136 112 61% 99% 68 92 93 93
Laurahütte . .  „ 41,6 0 ot 113 88 65% 74% 64% 65% 65% 65%
Max-Hütte . . . 22,5 10 10$ 294 214 168 206 169 173 175 169
Schles.Bgb.Zink 40') 8 8* 175 154 116 136 104% 105 108 109
Schieß.Bgw. B.. 16,7 12 10* 222 189 139 151 124 133 129% 131%
Stolberg-Zink.. 14,3 6 6 320 228 144 180 143 148% 146% 151%
ConcordiaBergb. 20 6 0 107*) 105 71 81 65% 76% 77% 77%
Magdeb.Bgw. . 10,29 0 0* 217 114 54 67 47 63 63 % 69%
Mülheim Bgw. . 20 7 7* 210 143 101 111 96% 103 104% 108
Preu Gengrube.. 12 5 5* 150 111 90 115 110 111%112%112%
Kh.-W.St.-u.W. 6,5 8 8t — 174 130 136 90 116% 116% 115%
Sächs.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
Wlttener Guß. . 10,4 0 0 91 75 41 56 31 47% 47 50

t  Für 1927/28 — *  Für 1928/29 - ')  Zloty *) F.lnführungskum 16. 12. 27

Der M o n t a n a k t i e h m a r k t  verkehrte fast die ganze 
Woche — zuletzt auf den Klöcknier-Abschluß — in fester 
Haltung. Es wurde eine Reihe von Höchstkursen erzielt, die 
sich jedoch zumeist nicht ganz behaupten ließen. V e r ­
e i n i g t e  S t a h l w e r k e  waren wieder etwas fester. Be­
sonders lebhaft war das Geschäft in  G e l s e n k i r c h e n ,  
die auf 146% anzogen. Auch K  1 ö c k n  e r  schlossen auf 
di;e Bilanzveröffentlichung mit einem Höchststand. Dasselbe 
g ilt von P h ö n i x .  Sehr lebhaft war wieder das Geschäft 
in reinen Koblenpapioren, da die günstige Kohlenkonjunk­
tu r andauert. H a r  p e n e r  konnten Vorübergehend einen 
Höchststand erreichen. Zinkwerte waren diesmal etwas 
mehr beachtet. M a x  - H ü t t e  -Aktien  waren zunächst auf 
den Abschluß der Verkaufsverhandlungen gefragt, gingen 
aber nachher, als die überraschende Dividendenermäßigung 
von 10 auf 7 % bekannt wurde, um volle 16 % zurück (siehe 
besondere Notiz).

Braunkohle

Gesellschaft
K ap i­

ta l D iv i­
dende 1 V ,

-s

K  u
1O

r  s e

| 21.8. 28.8. 4. 9.
M ill.

Vorj. 1 letzte
P P

RM 1927 1928 1929 1929
Gruppanindax 237 208 234 21« 222 222 221
Ilse.................... 50 8 10* 372 310 219 233 205 214 216 217%
do. Genußsch. 40 8 10* — 137 110 134 113 120% 121% 126%

Rhein.Braunk.. 67,2 10 10« 335 315 231 305 267 282 283% 272%
Anhalt-Kohle . 22,95 6 6* 170 119 90 101 80% 81% 82 83%
B u b la g ............ 20 10 10 258 191 160 168 150 164%162%165
Braunschw. K . . 12,75 10 10* 325 294 200 236 215 231 233 230
Eintr.Braunk. . 24 10 10* 240 177 155 165 137 143 140%144%
Leopoldsgrube 17,5 0 4* 175 104 66« 86% 60% 65% 67 69
Nlederl. Kohle. 24 10 10* 235 175 153 166 135 142 142 142%
Roddergrube .. 18 27 27* 680 910 620 900 820 860 860 860
Wersch.-Weißenf. 17,5 10 10* 270 189 151 153 130 136 136 137

t  Für 1927/28 — * J’’ür 1928

R h e i n i s c h e  B r a u n k o h l e n  erfuhren infolge Be­
zugsrechtsabschlags eine Kursänderung auf 272% %. Die 
Bezugsrechte auf 9,6 Mi11. ab 1. A p ril 1929 dividendenberech­
tig ter neuer Akt/iem sind! 18% bis 19% notiert worden. 
B u b i a g gewannen 3 Punkte.

Elektroholding
Gruppanindax 235 190 220 191 195 197 199
Bank el. Werte. 24,2 10 10t 244 176 150 162 137 154% 154% 154
Elektra, Dresden 15 12 10 256 204 177 200 180 200 200 199%
El. Lieferung . . 40 10 10* 216 191 162 180 150 164% 169 167%
El. Licht u. K raft 30 10 10t 234 268 207 248 201 206 211 213
Gesfürcl . . . . . . 75 10 10* 316 305 243 264 207 210%211 216
Lahmeycr . . . . 18 10 10t 209 186 152 184 159 172 172 173%
Rheln.-EIektra 12,6 9 9* 217 182 146 178 146 149% 150% 151%
Schuckert A Co. 60 8 11* 237 269 166 255 214 224 228 % 231 %

t  Für 1927/28 — * Für 1928
G e s l ü r e l begegneten, wie es heiißt, ausländischer

Nachfrage und gewannen 5 1Punkte. Sc. 1» u c k e r t  ü C i» .
waren im Zunamen hang mit Siemens befestigt.

Elektroindustrie
Gruppanindax 234 163 209 19« 201 202 203
A.E.G............... 150') 8 88 229 203 150 202% 162 194 196% 194%
Bergmann . . . . 44 9 9t 250 247 170 235 200 224 229 227%
Felten A Quill.. 66 6 7% t 183 160 116 148 131 141 142 141
Siem.AHaiske . 105 12 148 339 443 258 419 363 374 383 389
Accumul.Hagen 20 8 8* 192 180 143 164 130 135% 134%134
Brown Boveri. . 25 9 9t 162 167 150 155 137 137 137 138
Dt. Kabel . . . . 10 0 Ot 144 103 65 75% 53% 72% 74% 69%
Dt.Teleph.u.K. 7,2 7 08 160 145 106 130 57 70 65 % 69
Jüdel Signal . . 10 8 98 189 172 113 164 130 160%!61%162
Lorenz ............ 9,5 6 6* 164 168 100 182 152 159 160 158%
Lüdensch. Met. 5 G 68 139 114 82% 108 72 72 77% 76%
Mix A. Genest . 16 9 8t 210 161 110 148%, 99 140 139 139
F ü g e ................ 6 6 0 120 121 58 66% 39 42 41 42%
Sachsenwerk , . 14,15 7 7% tl47 147 114 131 103 108% 106% 106
Teleph. Berl.«). 7,1 0 5 126 84 56 66 43 50 49 47
Ver. Busch-Jaeg. 2,57 0 08 106 97 68 98 60 77 — —
Vogel Draht . . 8,2 6 68 135 100 80 82 67 75% 75% 76%
VolgtAHacffner 7,5*) 8 9t 220 256 175 223 205 222 222 222

t  Für 1928 — 5 Für 1927/28 — ')  Ferner KM 36,25 Mill. V.-A. —  •) Ferner 
RM 2,7 M lll. V -A . —  ')  Dividende fü r 1927 p. r. t.

A. E. G „ waren wieder schwächer, nachdem sie gegen 
die Mitte der Woche auf 198 angestiegen waren. Anscheinend 
ergaben sich aus dem enttäuschenden Verlauf der General­
versammlung beträchtliche Kursschwankungen. Im Gegen­
satz zu A. E. G. Verkehrte die S i e m e n s - A k t i e  in sehr 
fester Haltung und konnte 6 Punkto gewinnen. V o g e l  
D r a h t  notierte etwas höher. Auch in diesem Jahr soll 
wieder mit einer Dividende von 6 % zu rechnen, sein. J Ü d e l 
waren ebenfalls etwas fester. Die Gerüchte, daß die Ge­
sellschaft bald völlig in die Siemens X llalshe übergehen
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werde und daß mit einem Umtausch von Jüdel in  Siemens- 
Aktien zu rechnen sei, erhalten sich.

Strom-, Gas-, Wasserlieferung___________
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Qruppenindex 178 143 ISO 101 101 104 104
Charl. Wasser . 60 7 8t 182 141 117 136 106 106 107 107
Dessauer Gas . 75 8 9* 252 223 167 229 190% 190% 194 195%
El. W. Schlesien 30 8 8* 195 150 116 128 104 108 109 108%
Hambg. El.-W . 88 10 10t 193 169 ¡42 154 136 141% 142 145
K. W. E. . . . . 181 9 9t 225 248 164 266 227 234 240 240
Schles.El.u.Gas 32 10 10* 234 264 177 233 175 177 181 —
Thür. Gas .. . 30,8 9 9* 180 177 140 167 132 136%138%137
Transradio . . . 16,5 8 8* 165 171 126 160 140 144 145 149%
Amperwerke . .  14 7 7t 149 120 101 116 99 103 % 103 % 103 %
Bayer.El.-LIcf .. 15 7 7* 125 106 93 109 82 93 91 93%
Dt.Atlanten . . 7,11 7 7* 142 177 102 145 109 1U%112%115%
Frankf. Gas . . 25 7 6 210 160 143 143 134 — — —

Ga8,W.u.El.B . 12 6 6* 129 129 83 121 % 101%100%101%
Neckarwerke . .  20 9 9* 172 150 130 140 120 135 135 138
Bhelnfclden . . .  15 10 10* 200 204 174 197 155 160 161 160%
Wasserw. Gels.. 28 7 9 168 148 130 151 128 129% 129% 129%

t  Für 1927/28 — • Für 1928

H a m b u r g e r E l e k t r i z i t ä t s w e r k e waren ge-
fragt, stim uliert hat wohl der günstige Abschluß der Gesell­
schaft. D e u t s c h e  A t l a n t e n  und T r a n s r a d i o  waren 
fester auf günstige Nachrichten über die Geschäftsent-
wicklung.

Maschinen- und Metallindustrie
Qruppenindex 108 »7 107 •4%102 102 102
Dt. Maschinen . 24 0 0 136 78 45 59% 43% 54% 53 55
Loewe .............. 20 10 10* 382 279 225 247 193 200 201 %206
Metallg08ellsch. 65 8 8 202 161 122 146 123% 123% 124% 125%
Schub. & Salzer 19,25 16 16» 418 393 331 346 280 282 % 287 291%
Augsb.-Nürnb.. 20 0 68 175 128 90% 96 67 84% 84 84%
Berl.Karlsr.Ind. 30 0 0 147 89 58 85 55% 80% 82 81%
Dt.Eisenhandel 24 6 7» 125 96 72 83 70% 72% 72% 74
Hackethal Draht 9,2 6 8» 139 104 83 104 85 92% 94 94%
Hirscli-Kupfor 12 6 9* 129 146 109 146 128 135% 138 140
Körting, Gebr.. 7,5 4 6» 129 97 68 77%. 50 85 63% 67%
Miag Mühlenbau 14,8 10 10 178 153 134 151 119 124 123% 125%
Motoren Deutz. 12,75 0 0 95 75 58 74% 56% 68% 68% 74%
Hugo Schneider 6 8 10» 143 128 106 132 109 112 112 113%

Alexanderwerk. 7,44 0 0 165 71 53% 55 40 42 41% 45
Berg-Heckm.-S. 20 0 6 — —» 102 98 98 98 98
Berth. Meseingl. 5,5 7 4» 163 110 78 78% 45 45 46 46%
Dt.Babc.u.Wilc. 8 9 98 201 155 130 145 116 135% 135 134%
Elsenw. Sprott. 6,6 5 8 100 104 77 86% 60 63% 62% 60%
Enzlnger Union 6,2 0 6» 113 84% 38 86% 70% 86% 86 85%
Frkl.Pok&W lt. 6,6 4* 4* 119 85 63 67% 45% 55% 55% 55
R. F r is te r........ 6 0 7» 127 117 90 154 96 133 % 137 % 142
G rltzn e r.......... 6,3 11 6» 154 147 115 118 55 56 58 61
Kirchner &Co... 5,5 6 68 144 128 104 100 73% 74% 73% 74%
Kollm.ifeJourd. 5 5 0* 113 93 72% 75% 46 47% 47 46%
Kölsch-Fölzer.. 6 0 08 107 69 54 66 44 62 64 65%

Kronpr.-Metall. 9,45 B 5* 163 135 97 100 54%'"64% 55 61
Küppersbusch . 4,9 12 10» 232 199 171 195 138 142% 142 140
M.-Fbr.Buckau 12 10 10» 175 164 134 138 116%116%119 119
P intsch............ 9 8 10» 170 186 160 195 175 — B 180 —
Reinecker, J .E .. 7,2 7 108 167 130 102 126 104 107% 95% 94
Kheln.Metall*) . 20 0 68 — — — 108 98 98 98 103
SchleB-DefrleB’ ) 8 7 7» ~ • 108 105 107 99 99% 99 99%
Schüchtcrm. &
K r einer-Baum 6,6 — 68 158 121 84 93% 72% 72% —  71

Vcr.Dt.N ickel. . 11,66 11 128 201 187 157 190 157 163 165 168%
Vogtl.Maschin.. 7,2 4 68 128 90 69 82 65 79 % 77% 80
Wegei.& Hübn. 3,95 7 8* 101 130 97 114 92% 95% 98% 97
W.Drahtf.Harnm 6,7 5 58 165 97 83 93 85% 86% 88 87

W e rfte n :
Bremer Vulkan 10 8 8 107 155 127 140 110 111 111 111

S Für 1927/28 —  * Für 1928 —  *) Elnfilhrungskurs am 1. Nov. 1928 105% 
—  *) E lnf.-Kurs am 16. Mal 108%

Die Kursentwicklung auf diesem Markt war uneinheit­
lich. L  o e w e waren gefragt im Zusammenhang mit Ges- 
fürel, auch S c h u b e r t  & S a l z e r  zogen an, angeblich auf 
sächsische Käufe. K ö l s c h - F ö l g e r  stiegen auf einen 
Höchststand von 66- Für das abgelaufene Geschäftsjahr 
dürfte wieder eine Dividende von mindestens 6 % zur Aus­
schüttung gelangen. Weiter rückgängig waren E i s e n ­
w e r k e  S p r o t t a u  und K o l l m a r  u n d  J o u r d a n ,  die 
beide neue Tiefstände erreichten. Auch B r e m e r  V u l k a n  
sanken vorübergehend auf einen Tiefstand von 110. B e r ­
l i n - K a r l s r u h e r  konnten sich auf ihrem hohen Stand 
annähernd behaupten.

Lokomotiven, Waggons
K ap i- D iv l-

K  u r  8 e

Gesellschaft ta l dende _co
t)
O 2 1 1 21.8. 28.8 4.9. '

M ill 3S 3= 1= =c
EM Vor]. letzte 1927 1928 1929 1929

Gruppenindex 112 91 Vs 99 BB'/i. 89% 89% 90%
Berl.Maschinen 15,75 6 ot 166 136 83% 92% 68 77% 75% 79%
Orenst.&Konpel 36 5 6* 167 140 100 101 81 88 87% 87%
Ei8.-Verkehrsm. 5,2 10 12» 151 198 130 179 127 175% 172% 175%
Görl. Waggon1) 6 10 10« — 120 110 113 100 111 11154111
Hanomag . . . . . 14 0 0 155 81 39% 55 33% 37% 33% 40%
Krauss &  Co. . 5 0 0* 97 76 50 65 48 50 49% 50%

t  Für 1927/28 — 0  Einführungskurs am 27. November 1928 116% —
•  Für 1928

Auf diesem Marktgebiet tra t eine gewisse Befestigung 
ein. H a n o m a g  konnten ihren vorwöchigen Verlust mehr 
als ausgleichen und zogen wieder auf 10 'A an. Auch fü r 
B e r l i n e r  M a s c h i n e n  zeigte sich recht lebhaftes In ­
teresse im Hinblick auf die Beteiligung der Gesellschaft an 
der rumänischen Lokomotivenlieferung und auf die dem­
nächst erfolgenden Lokomotiv-Aufträge der Reichsbahn.

Kraftfahrzeuge
Gruppenindax 124 9I</, 81 54“ /l0  ««Vs *4V . 63*/
Daimler-Benz . 50 0 0» 147 120 72 67%50% 51 52 51%
N. A. G............. 17 0 0» 149 108 51 55%20 */, 27% 27% 27

Adlerwerke . . . 19,25 5 0» 160 143 77 87 43% 48 44% 43
Bayer.Motoren. 16 14 14* 325 285 185 235 98% 101 103 101
Dürkoppwerke. 6 0 vo» 110 80 40 57 24 24% 24% 24
H o rc h .............. 5 8 8* 156 121 100 114 80 87% 87 86%
Magirus .......... 5 0 0» 101 62 32 40 18 18 20 20
W anderer........ 15,65 12 6 132 243 112 106 67 70% 70 70

D a i m l e r - B e n z  gibt günstige Nachrichten über den 
Umsatz, der in  den ersten 8 Monaten des laufenden Jahres 
92 M ill. oder 10 % mehr als in der gleichen Zeit des Vor­
jahres betragen hat. Bei O p e l  sind dagegen Arbeiterent­
lassungen vorgenommen worden. B a y e r .  M o t o r e n ­
w e r k e  waren wieder schwächer und gaben ihren Gewinn 
von der Vorwoche her. Auch sonst sind überwiegend geringe 
Kursrückgänge eingetreten. F o r d - A k t i e n  entfernten 
sich weiter von ihrem Einführungskurs von 275 und gaben 
im Verlauf auf 264 nach, obwohl konkrete Pläne über E rrich­
tung eines neuen Werks in Westdeutschland verbreitet

Kali
Qrupptnindex 322 183 319 213 254 259 260
Kali Aschersleb. 15,82 10 10» 221 300 165 295 197 227 233 235%
Salzdefurth___ 16,1 15 15» 284 525 241 531 297 384 392 392%
Westeregeln . . . 16,65 10 10» 224 302 174 294 204 234% 239 237%
Friedrichshall. . 32 5 7» 180 210 150 199 165 171% 173 178
Burbach1) . . . . 34 10 12* — — — 282 199 206 217 217
Kalünd. A.-G.1) 200 12 12» — — — 261 218 232 241 236

x) Freiverkehr — * Für 1928

S a l z d e t f u r t h  konnten den vorwöchigen Gewinn be­
haupten, K a l i - A s c h e r s l e b e n  waren weiter befestigt. 
Freiverkehrswerte neigten zur Schwäche. K a l i - I n d u ­
s t r i e  A.-G. mußten ihren vorwöchigen Gewinn zur Hälfte 
wieder hergeben.

Chemie
Gruppenindex 240 210 231 194 194 165 199
I.G.Farben . . .  1100‘ ) 12 12» 353 291 243 267 218%218%222 :225%
Dynamit Nobel 37,50 5 6 173 145 115 123 104 104 104 107
Goldschmidt. . . 29 5 5* 177 126 91% 97% 72% 73 73% 73%
Rütgerawerke . 73 6 V6* 151 109 91 106 82% 83 83% 84
Byk Gulden . . . 3,33 6 6» 127 96 82 82 56 58% 59% 62
Chem. Buckau . 8,5 5 6* 165 119 90 102 88 100 98 96
Chem.v.Heyden 14,7 5 5* 152 141 116 127 71% 75 75% 77
Chem. Albert . . 7,5 6 0 205 140 69% 79% 60 62% 61% 63
Chem.Brockhues 4 7 V7* 120 110 78 115 80 82% 80 81%
Fahlberg L ist . 10,5 10 8* 179 145 116 121 81 82% 82% 81
Guanowerke .. 5,6 4 4» 117 100 60 64 49% 52% 58% 55
Hageda............ 6 10 10» 152 142 112 140 95% 97% 97% 100
Heine <fe Co. . . . 5,2 3 V4* 102 75 54% 96 45% 49% 48 50

Kötitzer Leder. 4,28 11 12%’•160 163 133 154 133 135 135 137
Lingner-Werke. 5,4 7 V7| 150 124 92 94 70% 81% 75% 77%
Mimosa .......... 3,3 17 18» 335 314 251 297 245 258 % 259 % 260
Rh. W. Sprengst. 12 4 4,8 132 112 92% 99% 817ii 83 — 84
Sachtleben*) . . 12,5 12 12* —» 225 198 207 189 194 190 194%
Scher.-Kahlb.. . 30 9,6 V14» 250 320 220 337 290 321 321 318
Union chem. F. 6 4 0* 109 85 50% 67 43 54% 55 53%
Ver. Ultramarin 5,46 10 128 185 172 136 158 146 152 152% 151%

t  Für 1926/27 — !  Für 1927/28 — J) Ferner RM 250 Mill. Wandelanleihe — 
*) Einführungskurs am 24. Mai 220% —  * Für 1928

I. G. F a r b e n  waren zunächst unter dem Druck des 
Ultimo etwas abgeschwächt, zogen aber dann wieder krä ftig
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an. Das Geschäft war zeitweise unter Beteiligung des Aus­
landes recht lebhaft. Entsprechend zeigte sich fü r D y n a ­
m i t - N o b e l  einiges Interesse. C h e m i s c h e  A l b e r t  
waren etwas gefragt, da mań hofft, daß die Gesellschaft die 
seit 2 Jahren unterbrochene Dividendenzahlung wieder auf- 
hebmen werde. F a h l h e r g - L i s t  lagen vernachlässigt 
und erreichten einen Tiefkurs von 81.

Gummi
Kapi­

ta l D iv i-
Gesellschaft dende

M ill.
RM VorJ. 1 letzte

K u r s e
V
■ §

V  j ~
-5-X ! ®

-CZO 1 21.8. 28.8. 4.9.
3C =  1 i - 3= P

1927 1928 1929 1929
Gruppenindex 12« 100 139 112 132 13T 13«
Conti Caoutch.. 40 6 7* 150 152 110 175 132 163% 168 166
Cftlmon Asbest, 4 0 V0* 77 57 40 % 46 22% 25 25 25%
Harburg Phönix 7,2 0 0* 121 112 77 84 % 65 79% 77% 77%
Petera Union . .  9 8 8 f 143 118 95 130 101 121 126 —

Î  Für 1926/27 —  * Für 1928

C o n t i  C a o u t c h u c  lagen abgeschwächt, sonst zeigten 
sich auf diesem Marktgebiet bei geringem Geschäft keine 
wesentlichen Veränderungen:

Textil
Grupptnindex 159 141 149 113 112 111 111
Dt. Woll waren . 6,5 0 0* 88 64 33 46% 18%; 19% 19% 20%
Hammerscn . . . 251) 10 8* 188 183 135 138 125 130 130 130
Nordd. Wollk. . 75 12 8*s) 240 232 161 191 133 137 139*/. 137%
Schles. Textil . 8,8 0 0 153 98 36 39% 22 26 25 25%
Stöhr Kam mg am 22 10 10**) 207 283 161 242 131 %133 136 134
Berl. Gub.Hut . 6,3 16 16* 440 435 320 343 270 279%279%279%
Brem. W ollk. . 10 12 12* 250 266 180 226 160 165%162%165
Concordia Spinn. 5,50 10 8* 194 144 101 108 73 75% 76% 80
Dresd. Gardinen 9 8 12 173 172 126 136 98 109%107%107
Erlangen-Bamb. 6,5 10 8* 213 181 150 152 124 124 123 123%
Girmes <ft Co. . . 5 15 15* 250 310 226 265 220 226 226 % 231
Gruschw. Textil 13,26 7 6* 136 113 74%i 73 55 65 65 69
Indnstriew. P I.. 4,5 14 14* 167 211 150 192 136%141%142 146
Mech. Web. Lind. 10,5 15 10* 400 250 200 208 129 131% 130% 131
Meyer- Kauifm. 7,04 7 0* 118 94 65% 72 43% 45 45 45
Mez &  Söhne . . 6 4 0* 106 79 51% 73% 43% 49% 52 51
Schles.Lein.Kr. 8,46 0 0 122 84 36%: 37 11 14% 15% 18%
Gebr. Simon .. 12 0 0 157 131 123 125 100 106 106 100
Ver. J u te ........ 14,85 6 V5* 118 128 122 126 1I2%116 117 117

* Für 1928 — ‘ ) Davon 0,8 Mill. V.-A. — *) plus 10% Bonus — *) plus Bonus
1. W. v. 5%

N o r d d .  W o l l k ä m m e r e i  mußten ihren vorwöchigen 
Gewinn wieder hergeben. Auch S t ö h r  K a m m g a r n  
schwächten sich ah. B r e m e r  W o l l k ä m m e r e i  glichen 
ihren vorwöchigen Verlust wieder aus, da die Berichte aus 
der Wollindustrie in letzter Zeit besser lauten. Ge h r .  S i m o n  
wurden mit 100 genannt nach 106.

Kunstseide
Gruppinlndix 817 510 812 361 383 _ 31«
Bemberg ........ 28 14 14 632 669 415 469 268 310 308 274
Ver. Glanzstoff. 75 18 18* 760 867 530 526 337 394 391 340

• Für 1928

Am Markt für Kunstseidenwerte sind starke Kurs-
einbrüche zu verzeichnen. B e m b e r g  gaben von 308 vor­
übergehend auf einen Tiefkurs von 268 nach, um sich gegen 
Schluß der Woche wieder leicht zu befestigen. V e r e i n i g t e  
G l a n z s t o f f  gingen von 391 auf einen Tiefstand von 337 
zurück. Ein großer Teil der Verkäufe erfolgte auf Gerüchte 
von bevorstehenden Dividendenkürzungen, worüber von Ver­
waltungsseite noch keine Auskunft gegeben wurde. Am Mitt­
woch trat eine Erhöhung bis 354 ein.

Zellstoff, Papier
Gruppenindex 219 179 201
Feldmühle . . . . 16,5 12 12* 286 279 190 242
Zellst. Waldhof. 42,1 12 13% *368 330 245 290
AmmendorfPap. 4 12 12* 285 251 177 189
Aschaffenburg . 14.41) 12 12* 260 239 167 210
Dresd nerChromo 7 8 8 165 148 109 111
NatronZellstoff 6,5 10 10* 204 156 133 158
Yarziner Papier 5 8 10 162 151 134 140
Zellstoff Verein. 8 10 10 193 159 125 127

1«> 168 17S 175
187 191 192 194%
232 235 % 235 239
155 164% 164% 164 
150 152 152 158 
90% 90% 92% 92%

119 119 119% 124%
120 122%121 121 
106 108 110 110

• Für 1928 —  V 32.2

F e l d m ü h l e  und Z e l l s t o f f  W a l d h o f  waren ge­
fragt. Auch A s c h a f f e n b u r g e r  P a p i e r  erfuhren 
öffenbar durch das Interesse fü r Feldmühle und Waldhof eine 
gewisse Anregung. Die Geschäftslage bei allen drei Gesell­
schaften wird als recht günstig beurteilt. Auch in N a t r o n  
Z e l l s t o f f ,  die um 5 Punkte anzbgen, fand einiges Ge­
schäft statt.

Zement, Baumaterialien
Kapt- K  u r  s e
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Gruppenlndex 165 148 147 129 130 129 130
Adler Zem. . . 7,5 10 10* 295 161 135 144 115%119%116%U3
Alsen Zem. . . 6 15 15* 290 241 200 217 177%183%179 185%
B asa lt............ 24 6 0* 126 97 60 60% 44 44% 46 46
Dolerit-Basalt 4,5 7 0* 135 107 63% 63 40 41% 40% 44
Germania Zem. 4,9 14 14 280 215 181 203 177 187% 187 187
Hemmoor Zem. 3,78 15 15* 295 288 231 289 161 168%170 180
Eh. Westf. Kalk 15 8 8 t 191 155 103 125 103 114 111 117%
Schles. Zem. . 27 12 12* 250 239 190 212 176 188 189 190
Stett. Chamotte 18,2 5 5 139 110 75 96% 65 84 83% 84
Stett. Zem. . . 4 10 10* 216 146 127 140 114 115 117 116%
Ver. Schimisch. 15 12% 15t 291 274 215 238 2I2% 226 %226 %213
Wicking . . . . . 31 12 10* 231 210 144 174 129% 134 133 130

t  Für 1927/28 —  * Für 1928

A d l e r  Z e m e n t  gingen weiter zurück und erreichten 
einen Tiefkurs von 113. Auch V e r e i n i g t e  S c h i m i ­
s c h  ow erfuhren einen starken Kursrückgang von 13 % 
Punkten und sanken auf einen Tiefkurs von 2 1 2 A l s e n  
Z e m e n t  konnten sich dagegen im Laufe des Berichts­
abschnitts wieder erholen. Anregend wirkten Mitteilungen 
über den günstigen Zementabsatz der Gesellschaft in den
letzten Monaten.

Gruppenlndtx
Holzmann . . . .  20 7

Bau und

7* 241

Terrain
199 129 144
170 127 140

122 122 122 124
104% 104% 104% 107

Berger Tiefbau. 7,5 20 20* 424 433 293 424 358 368 %371%371%
Allg.Baug.Lenz 7,5 10 11* — 170*) 150 166 123 125 125 127
Allg. Häuserb. . 3,125 7 10 165 168 131 154 118 120 118 118
Christ. &  Unm. 8 0 0* 107 90 56 69% 49 50 50 % 52%
Dyckerh.&Wid. 8 6 8* — 122 120 122 95 100 100 99%
Goedhart, Gebr. 3 10 15* 140 360 123 372 196 220 220 236
Grün&Bilfinger 4,41 12 12« 233 200 153 185 161 175 173% 173%
Heilm. & L lttm .. 15 8 8* 205 145 110 115 93 98% 96 93
Industriebau .. 8 10 11* 184 154 128 145 116 116 117% 119%
Leipz. Im m ob.. 5,5 8 9 189 136 114 127 106 110 109%109%
Passagebau . . . 7,5 0 0 114 83 56 63% 47% 49% 48 48%
Tempelh. Feld . 7,5 0 0 175 95 63% 66 44 45% 47% 47%
Wayss&Freyt.*) 12 10 8* — 145 131 136 97 100 100 105

* Für 1928 — ')  Einlührungskurs am 7. 9. 1928 — *) Einführungskurs am
22. August 1928 143% — •) Einführungskurs airt 14. 12. 28; 121%

Auf diesem Marktgebiet sind überwiegend geringe Kurs­
gewinne zu verzeichnen. A l 1 g e ni. B a u g e s e l l s c h a f t  
L e n z  fanden einiges Interesse* da das Unternehmen gut be­
schäftigt ist und mit einer angemessenen Dividende auf das 
erhöhte Aktienkapital gerechnet werden kann. Auch H o l z -  
m a n n zogen an, dagegen lagert H e i l m a n n  & L i t t m a n n  
im Angebot und sanken auf einen Tiefkurs von 93.

Glas , Porzellan, Steingut
Gruppenindex 141 128 129 110 110 110 110
Dt* Steinzeug . 4,5 15 15* 266 295 222 244 196 205 206 206
Dt.Ton-u.Stelnz. 10 10 11* 185 181 143 162 134 136% 135% 137%
Gerresheim. Glas 9,8 8 9* 183 146 125 141 111 115%115 116
L.Hutschenr. 9 8 9t 175 156 118 125 97% 101 103 106%
Kahla Porz. . . . 9 7 5* 148 175 105 118 73 73 77 75
Keramag . . . . . 6 15 15* 288 378 226 231 180 180 180 181
Nordd. Steingut 5 10 10 225 198 179 207 183 195%195%194%
Ehein. Spiegelgl. 6 12 12 228 193 162 181 139 141 136 141
Eosenthal Porz. 6 7 7* 157 133 112 120 95 95 96 99
Siemens Glas .. 10 9 9* 205 159 138 145 122 124% 124%124%
SteatitMagnesia 5 10 11* 175 190 147 166 139 149 148% 149
Ver. Dans. Glas 9 6 VO* 171 141 86% 86% 53% 60 60 60%

* Fü r 1928 —  t  Für 1927/28

R h e i n .  S p i e g e l g l a s  gewannen 5 Punkte und glichen 
damit den vorwöchigen Verlust wieder aus. Auch D t. T o n -  
u n d  S t e i n z e u g  befestigten sich im Rahmen der allgemeinen 
Bewegung.

Leder, Schuhe
Qruppenindex 154 »0*/i. »»% 14V. *4% 04'/,. 05V.
Hlrschb. Leder. 8 6 6* 146 127 105 107 92% 95 95 99%
Tack Schuh . . . 5,6 7 8* 143 120 98%118 101 108 108 111
Var.SchuhBcm. 

* Für 1928
6,32 6 6* 99 87 60% 70 47 53% — 55

Auf diesem Markt überwogen diesmal die Kursgewinne. 
Hirschberger Leder stiegen auf 99%, Tack auf 111.

Brauereien
Die Tendenz fü r Brauereiwerte war uneinheitlich, doch 

überwogen die Kurssteigerungen, so daß der Index von 217 
auf 218 anzog. Schwächer waren vor allem O s t w e r k e ,
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Gruppenindex
Ostwerke..........
Schultheiß . . . .  
Bankf.Brau-Ind. 
B.KindLSt.Prior 
Engelhardt . . .  
Löwen-Böhm. . 
BavariaSt.Pauli 
Brauh. N tirnl).
(Dortmund. A kt.
Dortm. B itte r . 
Dortm. Union .
Holsten ..........
Lelpz. Biebeck. 
Bückt. Nacht. . 
Schüfferh.-Blnd. 
Sinner ............

I2§
155
11t

44 12
50 15
15 11
4,15’ ) 20 245

12.1 12 131
6,25 12 
9 14
5,6 12

11.1 12
4,56 20

15 14
12 
10 
0

10 
18 
6 
5
6,5 10 10t

125
14
125
155
205
16t
145
125
Ot

20 20§

253 218 248 212 215 217 218
519 374 25 2 284 223 230 235 232
540 421 315 329 272 293 295%296
287 224 163 183 154 155%157 162
640 570 435 620 505 519 520 520
285 255 190 240 216 222%224 227
460 345 259 324 275 298 299 300 %
238 248 208 226 179 191 199 204
250 207 174 181 164 16714173 % 171
299 263 215 281 224 23154 230% 236 %
408 390 331 381 292 294% 294% 296
350 292 245 283 250*4 254 54252% 254
250 230 183 216 187 187 190 190
190 160 134 170 140 141 142 146%
160 102 75 79 64 69 69 68
435 380 313 372 283 282 283 293
95’ ) 149 131 140 115 123 122 12354

I Ferner UMt  Für 1928 — § Für 1927/28 —  *) Ferner UM 0,95 MU1. St.-A. und UM 0,07 V.-A

die drei Punkto hergaben, dagegen zeigten S c h ö f f e r  h o f f- 
B i n d i n g  wieder eine kräftige Steigerung. Auch D o r t ­
m u n d e r  A k t i e n h r a u e r e i  sowie B a n k  f ü r  B r a u ­
i n d u s t r i e  waren erheblich fester.

Zucker, Lebensmittel
Gruppsnlndsx
Südd. Zucker . .  30 8
Glauziger Zuck. 8 5
Zf. Kl.-W anz.') 20 6
Gruppsnlndsx
Brem.Besigh.Oel 10,88 4 
Hoffm. Stärke . 4,26 5
C. H . Knorr . . .  6 10
Kfthlm. Stärke. 3,78 5
MühleBüningen 4,25 10
Sarotti ............... 10* 12
ßtollw. Gehr.’ ) . 16,45 14*
Thürls Oel ____  14 6

• Für 1927/28 _ t  Für 1928 —  ’ ) Eintührungskurs am 1. März 105%
*) Dividende fü r 1927/28 elnschl. 5% Bonus

Südd.  Z u c k e r  waren gefragt und erzielten vorüber­
gehend einen Höchstkurs von 159%. Schwach dagegen waren 
Glauziger Zucker, die einen Tiefkurs von 70 erreichten. 
Lebensmittelaktien lagen fest. M ü h l e  R ü n i n g e n  ge­
wannen 6 Punkte. Auch fü r S a r o t t i  zeigte sich einiges 
Interesse.

Verschiedenes

120 87 116 110 111 114 1 «
10* 172 157 131 159% 143 154% 157 158%
7* 142 101 90 92 70 73 % 74% 70
6* — 106 100 110 100 104%104 104

138 117 131 110 110 110 111

4t 95 79 60 69% 63% 63% 63% 64

6t 129 85 69 81 67 68% 68% 69%
10 222 177 142 175 151 160 162 163
7* 155 104 94 101 81% 86 88 90

10* 174 143 115 126 105 119 119 125
10* 247 252 175 213 152 158 157% 159%
9 162 191 139 167 120%122 123 123
6t 136 110 96 102 90 92% 92 92

Dt. Llnol. W. . 40 15 15 274 393 237 360 295 304 305%310%

Hotelbetriebs. . 21,68 9 V I2* 275 241 176 198 165 168 171 166

Junghans Gcbr. 20 4 6t 135 94 81%: 82% 61 62% 62% 63 %
80 12 12* 190 273 153 236 175 % 175 % 180 180

le lpz. Plano .. 4,5 10 10t 179 152 108 111 46% 49 46% 46%

Leonische Werke 6 8 5* 142 130 101 104 63 64 65% 67%

Lindes Eism. . . 16,5 12 14* 225 197 146 194 157% 159 160 159
Lindström*) . . . 7 15 20* 320 1198 320 950 835 840 835 835
M arkt-uKtih lh . 8,4 12 12* 215 175 145 155 126 132 129 132

4 10 10t 140 132 118 130 119 121 121 124%
Nords.-Hochseef. 20') 8 12t 170 204 148 180 159% 161 54161 159%
P olyphon........ 17 14 20* 209 570 211 483 331 373%385 72382

Tietz.L.............. 37 10 V10» 204 334 187 300 201 209 204% 204

Zeiss-Ikon . . . . 15 6 6 — — — 102 100 100%100%100%

t  Fü r 1927/28 — * Für 1928 — ’ ) Fusioniert m it Cuxhaven —  *) 1000% am
14. Nov. 1928

H o t e l b e t r i e b g  e s ., die nach der Einführung in den 
Terminverkehr in der letzten Woche beachtet waren, mußten 
mehr als ihren vorwöchigen Gewinn wieder hergeben. 
Grammophonwerte waren kaum verändert. J u n g  h a u s  
waren behauptet, obwohl die Mitteilungen über den Ge­
schäftsgang recht ungünstig lauten. N o r d s e e - H o c h ­
f i s c h e r e i  erreichten einen Tiefstand von 159%. Waren­
hauswerte waren wenig verändert und eher etwas schwächer. 

Auslandswerte
Baltimore ----- — — — — 122 102 120 117 — — —
Canada ............ — — — — 116 63% 87 65 78% 76 78
Chade .............. 260P 14 15* 596 659 474 494 417 434 436% 454
Montecatlni*) . , 550 L 18 18 — 65% 63% 64% 53% 56% 56 57%
Sveuska .......... 270 K r . 15 15 431 527 401 497 380 403 391 380
Oest.Eis.Verk. . 12S 10 10 40 34 28 31%i 28 29% 28% 28
Oest.S.-Schuck. 26,25 3 6 6 15% 15 12% 16% 13% 13% 13% 13%
Ver.Boehler S t.. 19,5‘ ) 9,28 y  io*1 161 172 136 153 126 131 131 135

•Kure in  BM je Stück —  ’ ) Schweizer Fr. — ’ ) Kliittthningskiira am 13. De­
zember 1928 65,75 —  • Für 1928

Ausgesprochen schwach lagen S v e n s k a , die mit 380 
einen neuen Tiefkurs verzeichneten. Für Ch ad e bestand 
größeres Interesse, so daß eine Kurssteigerung von 18 Punkten 
erzielt wurde.

Kolonialwerte
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Dtsch.-Ost-Afr. 3 0 5 _ 190 139 162 117 145% 144% 145
Neu-Guinea . — 8 10* — 860 590 686% 408 525 532 686%
OstafrlkaEisenb — -- -- — 34% 18 25 20 23 21 20%
Otavi ............ 0 ,8« 12,5 16,6 — 67% 39 72% 63% 64 67% 72%
Schantung . „. — — — 17 9.6 5% 5,7 3,6 3,7 3% 4,7

* Für 1927/28

Kolonialwerte waren fast durchweg fester. O t a v i
konnten volle 5 Punkte gewinnen, im Zusammenhang m it 
der Steigerung der Kupfernachfrage und mit, großen Aus­
landskäufen. N e u - G u i n e a ,  die schon auf geringe Um­
sätze stark reagieren, erreichten einen Höchststand von 
086%.

Einheimische Kenten

Z
in

sf
uß
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 %

K u r s e
Kotrag

Höchst Höchst Tiefst 31.12.
M ill.
KM 1927 1928

Dt. Aul. Abl.-Schuld —  —  54,60 54,60 50,90 52,12 52,30 53,50
do. Neubosttz..........  —  —  34,50 34,50 10,60 13,60 11,00 11,10

Dt. Bcichsanl 1927 . . .  500,00 6‘ ) 92,00 92,00 85,90 87,50 87,50 87,50
Berl. Anleihe 1926 ........  22,50 7 101,60101,60 87,75 88,75 83,00 83,00
Pr. Centralb. P tandbr.. 110,73’ ) 8 107,00 107,00 98,50 98,50 94,25 90,25

do................................ 10,68*) 6 99,50 99,50 87,00 87,00 81,50 78,50
do. Liqu.-Pfandbr. . 71,00 4% 90,25 90,25 73,00 80,75 72,20 72,25

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

Stücke m it Aktienoption

Das Geschäft am Rentenmarkt h ielt sich weiter 
in verhältnismäßig engen Grenzen. Bei Pfandbriefen und 
Goldmark-Anleihen herrscht eine absolute Umsatzlosigkeit, 
der Glaube an eine Senkung des landesüblichen Zinsfußes 
scheint verschwunden zu sein. Lebhafteres Interesse be­
stand nur vorübergehend fü r A n t e i l s c h e i n e ,  da die 
günstigen Teilungsmassen einzelner Hypothekenbanken An­
reiz boten. Auch die Bayr. Vereinsbank ist unter die Ins ti­
tute getreten, die jetzt die Schlußabfindung ihrer Pfandbrief­
gläubiger vornehmen. Sie bietet 9 %, und zwar 8 % in 
Liquidations-Pfandbriefen und 1. % in bar an, wodurch die 
Gesamtausschüttung auf die relativ günstige Höhe von 
29 % steigt. Auch Liquidations-Pfandbriefe zeigten gegen 
Wochenschluß eine etwas freundlichere Haltung. S t a a t s ­
a n l e i h e n  wiesen nur sehr geringfügige Kursschwankun­
gen auf. S t a d t a n l e i h e n  waren wenig verändert, zum 
Teil leicht abgeschwächt. A l t b e s i t z a n l e i h e  zog auf 
die bevorstehende Auslosung hin auf 53,5 an. Industrie­
obligationen erzielten wie üblich nur geringe Umsätze und 
waren überwiegend leicht abgeschwächt. 1. G. F a r b e n -  
B o n d s  stellten sich am Schluß des Berichtsabschnitts auf 
126 nach 127.

Ausländische Renten
t* K u r s e
ß |
i j .3.9 Höchst Höchst Tiefst 31.12. 28.8. 4.O.

ÊÉ 1927 1928 1929

Bosnische F.isenb. 1914___ M 5 48,50 48,50 31,00 42,50 31,00 30,00

Buinän. Gold-Anl. 1913 .. M 4% 24.75 24,75 13,00 13,62 15,50 15,%
Türk. Bagdadbahn 8er. 1 .. M 4 29,00 29,00 13,25 14,00 7,40 7,40

Ung. Goldr. (Caisse C.) . . . fl. 4 25,70 25,70 20,62 24,50 22,40 22,75

Budap. Stadtanl. 1914abg. M 4% 64,75 64,75 53,50 57,12 53,75 54,00

Mex. Bewäas.-Anl. ahg. . . . M 4% 38,87 37,75 25,25 26,00 18,25 18.25
Ö8t.-Ug. Staatsb. Goldpr. . M 4 15,75 15,75 4,50 4,75 3,15 3,00

Elis. W estb.stir. G. 1890 . ö. fl. 4 44,50 44,50 34,50 39,50 44,13 •—
Lembg.-Czern. steuerfrei . . ö. fl. 4 26,00 26,00 10,10 11,10 7,70 7,70

Anat. Elsenb. Ser. 1 k. gr. . M 4% 33,40 33,40 16,75 18,87 17,70 17,60
A rbed (Aciéries Réunies) . $ 5% 94,00 94,00 89,75 92,50 98.00 98,25

Auslandsrenten waren uneinheitlich. Für R u m ä n e n 
zeigte sich einige Nachfrage, 5proz. vereinheitlichte Rente 
stellte sich auf 9 nach 8%. A n a t o l i e r  waren leicht ge­
drückt und stellten sich auf 17.6(1 nach 17,80. A r b e d  waren 
wieder etwas fester.
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GELD- U N D  DEVISENM ARKT
Selbst unter Berücksichtigung der saisonmäßigen 

August-Anspannung, in  der sich die Erntefinanzierung 
bereits auswirkt, war die Beanspruchung der R e i c h s ­
b a n k  zum letzten U l t i m o  relativ stark. Man muß 
bis zum März 1929 zurückgehen, um eine gleich starke 
Steigerung des Wechselportefeuille in  einer Woche zu 
finden, wie sie in  der vierten August-Woche stattfand. 
Auch diesmal dürfte sich wie im Vorjahr die am 
25. August erfolgte Abführung der Halbjahrsrate auf 
Grund des Industriebelastungsgesetzes als zusätzliche 
Belastung der Reichsbank ausgewirkt haben. Zum 
Teil jedoch ist die starke Beanspruchung bloß die 
natürliche Folge der überaus großen Entlastung in den 
Vorwochen. Die gesamten Ausleihungen stiegen um 
747 M ill. (611 M ill. Ultimo Ju li), und zwar die Wechsel 
und Schecks um 614 und die Lombards um 118 M ill. 
Bemerkenswert ist die auch gegenüber dem vorjährigen 
August-Ultimo verhältnismäßig starke Beanspruchung 
des Lombardkontos. Entgegen gelegentlichen Ver­
mutungen dürfte sich der Kreditbedarf des Reichs hier 
nicht ausgewirkt haben, vielmehr läßt die überdurch­
schnittliche Beanspruchung des Lombardkontos eine 
schnelle Ueberwdndung der Ultimo-Anspannung er­
warten, da Lombardmittel gewöhnlich dann in An­
spruch genommen werden, wenn m it baldigem Rück­
fluß zu rechnen ist. Dieser Rückfluß dürfte schon 
jetzt in beträchtlichem Umfang eingesetzt haben. Der 
Notenumlauf erfuhr gegen die Vorwoche eine Steige­
rung von 768 M ill. auf 5329 M ill. im Vergleich zu 
5243 M ill. am August-Ultimo des Vorjahrs. Der Gold­
bestand nahm um 6,4 M ill. zu, und zwar auf englische 
Zuflüsse, dagegen verminderte sich der Bestand an 
deckungsfähigen Devisen um 4,2 M ill., so daß das 
Deckungsverhältnis durch Gold und Devisen von 59,9 
auf 50,9 % zurückging.

Der G e l d m a r k t  zeigte am Ultimo keine wesent­

liche Versteifung. Die Tagesgeldsätze zogen bei .Her­
annahen dies Ultimo nur langsam und mäßig an. Sie 
erreichten erst am Tage vor dem Ultimo 8—10 %. 
Während tägliches Geld auch nach dem Ultimo noch 
zu etwa 8 L —1034 % gesuch t war, machte sich eine 
Nachfrage nach. Privatdiskonten geltend, so daß die 
Reichsbank den Privatdiskontsatz fü r beide Sichten 
um V» auf 7% % ermäßigen konnte. Die Sätze fü r 
tägliches Geld zeigen nur langsam rückgängige Ten­
denz. Sie haben sich am letzten Tag der Berichts- 
woche fü r  erste Nehmer auf 8 'A bis 8 % ermäßigt, 
einer beträchtlichen Verbilligung der Sätze stehen je­
doch vorläufig die Rückflüsse auf Lombardkonto an 
die Reicbsbank entgegen. Monatsgeld ist wieder weni­
ger gefragt und w ird  nach einem Stand von 9 y  bis 
10 y  % gegenwärtig m it 9K bis 1034 % genannt. Bank­
g irierte Warenwechsel sind m it 7% % wieder unter - 
zubringen. Die Befürchtungen, daß Auslandsgeld in­
folge der Frankfurte r Vorkommnisse abgeschreckt 
worden sei, haben sich nicht e rfü llt.

Der D e v i s e n m a r k t  war kurz vor Ultimo und 
über Ultimo merkwürdigerweise befestigt; anscheinend 
weil man m it einer raschen Gelderleichterung in 
diesem Monat rechnete. Erst gegen Schluß der Be­
rich tswoohe zog die Reichsmark; vielleicht äuch in ­
folge von Devisenzuflüssen aus den neuen Kbmmunal- 
Anleihen wieder an. Die Zeichnungen gehen a ller­
dingt recht schleppend ein und stammen zum größten 
Teil aus dem. Inland. In  Berlin  notierte die Reichs­
mark pro Währungseinheit:

24.6. 10. 7. 7.8. 21. 8. 28. 8. 4. 9.
Dollar . . . 4,1910 4,1990 4,1970 4,1990 4,1990 4,1970 
Pfund . . . 20,316 20,372 20,363 20,356 20,355 20,345 

Pfunde konnten am Wochenschluß gegen New York 
etwas anziehen, dagegen gäben sie gegen den franzö­
sischen Franken wieder auf 123,87 nach, nachdem sie 
mit 123,9334 vorübergehend den festesten Stand seit 
dem 15. August erreicht hatten.

In  M illionen 
Reichsmark
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1928 15. Aug.

23. „
31. „
7. Sept.

1929 23. Ju li
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7. Aug. 
15. „
23. „
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') Staat!, u

5,88 6,88 1068 — 1136 85,5 283,1 32,2 26,9 206,5 1958 668,0 58,6
6 7 1853 66,5 157,3 2662 ___ 67,1 80,9 35,0 8,7 444,5 3935 723,8 375,3
7 8 2241 85,6 217,0 2006 — 61,7 103,1 51,6 23,7 572,3 4134 540,7 236,5
7 8 2241 85,6 21lj4 1972 ___ 27,1 111,3 60,4 27,2 500,6 3970 632,0 236,5
7 8 2248 85,6 194;9 2604 4,5 128,9 90,7 8,6 9,6 480,7 4673 564,6 220,2
7 8 2270 85,6 180,0 2390 4,5 45,4 87,9 32,4 17,3 488,2 4454 505,1 243,1
7!4 8/4 2085 142,9 340,8 2131 2,6 53,2 145,0 36,7 23,4 540,2 4091 550,9 329,8
m 8 y2 2148 149,7 333,8 2621 67,4 109,1 125,4 8,5 5,1 510,0 4726 515,8 338,2
7 y2 834 2148 149,8 330,7 2414 16,1 43,8 126,0 37,7 14,7 557,9 4472 490,4 338,8
7 yt 8y2 2150 149,8 302,7 2157 40,1 85,8 136,3 34,1 19,4 511,6 4292 452,7 343,4
7% 834 2177 149,8 312,2 2020 22,1 43,7 144,3 32,8 23,9 515,3 4153 444,8 344,3
7 L 834 2183 149,8 308,1 2635 37,6 162,1 115,9 8,7 ^,3 563,3 4897 433,9 332,7

54.5 _
47.1 51,1
54.2 59,5
56.5 61,8 
48,1 52,3
51.0 55,0
51.0 59,3
45.5 52,5
48.0 55,4
50.1 57,2 
5 2,4 59,9
44.6 50,9

88 149 890 
1007 185 740 
529 182 888 
533 182 876 
570 187 909 
546 184 913 
406 182 947 
434 179 970 
405 177ca967 
409 179 958 
408 177 952 
432cal83ca977

6000
5867
5734
5579
6339
6067
5626
6309
6022
5837
5690

ca6488
p r ir .  Guthaben einscbl. Koparat.-Agt. — 2) 1913: Reichskassen-Soheine. — *) Jahresdurchschnitt — 4 Einschi, der Bestände der Reicbsbank

DER V E R K A U F  DER M A X H Ü TTE -A K TIE N
Im Mai sind die ersten Nachrichten aufgetaucht, daß die 

Familie R ö c h l i n g  das in ihrem Besitz befindliche Ma­
joritätspaket an M a x h ü t t e  -A ktien  zu verkaufen sucht. 
Als Reflektanten wurden damals die Arbed und andererseits 
die Gruppe Charlottenhütte—Stahlverein—Mitteldeutsche
Stahlwerke genannt. Jetzt is t der Verkauf perfekt gewor­
den: Käufer von 48 % des Kapitals von 2234 M ill. bei einem 
Kurs von etwa 200 % is t ein „Finanzkonsortium“ , das einer­
seits aus der Danat-Bank und der Charlottenhütte (F lick) 
und andererseits aus der Deutschen Bank und Otto W olff 
besteht. Es scheint, daß ein w irk licher Reflektant fü r  die 
Aktien außer dieser Gruppe überhaupt nicht vorhanden war. 
Die Arbed hat Interesse gezeigt, auch die Werke prüfen 
lassen, aber kein formelles Angebot gemacht. Der wichtigste 
Grund, warum die Käufer sich das Aktienpaket gesichert 
haben, besteht trotzdem anscheinend darin, daß sie den Über­
gang der Aktien in fremde Hände verhindern wollten. Das 
Auftreten einer unerwünschten, vor allem aus dem Ausland

diktierten Konkurrenz am süddeutschen Markt und auch in 
Verband&fragen sollte unmöglich gemacht werden; Was aber 
jetzt weiter m it den Maxhütte-Aktien geschieht, darüber 
mögen die einzelnen Partner fü r sich schon Pläne haben, 
aber es ist wohl noch nichts vereinbart. Eine Beziehung zu 
den Mitteldeutschen Stahlwerken (F lick ) und zu Döhlen (Otto 
W olff) ist naheliegend. — Was den P r e i s  von etwa 200 % 
be trifft, den die Gruppe gezahlt hat, so ist er anscheinend 
reichlich hoch. Es scheint, daß die deutsche Re­
gierung, die bei der Transaktion auch etwas m it­
zureden hatte, ihre Zustimmung unter diesem Preis 
nicht gewährt hätte, weil sonst der Verkaufspreis wesentlich 
unter dem Reichskredit an Röchling geblieben wäre, zu 
dessen Sicherung das Aktienpaket verpfändet war. Von 
den v ie r Hauptwerken der Maxhütte sind die Eisen- und 
Stahlwerke in Rosenberg (Oberpfalz) hoch rentabel, da­
gegen die Stahlwerke in Haidhof (Oberpfalz) ünd die Hoch­
öfen in Unterwellenborn (Thüringen) ertraglos, Während 
das Stahlwerk bei Zwickau Sogar m it großen! Verlust
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arbeitet. In  Unterwellenborn is t ein neues großes Stahlwerk 
vor der Vollendung m it etwa RM 10 M ill. Kosten, aber es 
is t frag lich , ob dieses W erk von den neuen Besitzern über­
haupt in  Betrieb gesetzt w ird , da ihnen sonst der Roheisen- 
Überschuß fü r  ih re  mitteldeutschen Konzern-Stahlwerke, auf 
den es ihnen, ankommen könnte, entgehen würde. U nter 
den geschilderten Umständen entspringt es der industrie llen 
S ituation und dem Geldbedarf, daß die Maxhütte fü r  ih r 
letztes, am 31. März 1929 beendetes Geschäftsjahr, die D i v l- 
d e n d e  von 10 auf 7 % herabsetzt. Diese Dividenden­
ermäßigung haben noch die alten Besitzer vorgenommen, 
allerdings wohl n icht ohne M itw issen der Käufer — Die 
Fam ilie  R ö c h l i n g  hat den V e rkau f anscheinend vorge­
nommen, w e il sie G e l d b e d a r f  hat: Erstens schuldet sie 
der deutschen Regierung etwa RM 25 M ilk  (Es is -
unwahrscheinlich, daß die Regierung zur Rückzahlung ge­
drängt hat, da der K re d it je tz t sogar auf den saarländischen 
W erken der Röchlings in ta b u lie rt is t.) Zweitens brauchen 
die Röchlings neues Geld zur K rä ftigung  ih re r ausgedehnten 
Bankinterssen im  Saargebiet, und drittens endlich zum Aus- 
hau ih re r Eisen- und Stahlwerke an der Saar Diese sin 
wohl technisch etwas rückständig da sie die Erneuerungs- 
n o iit ik  der R uhrwerke in  den letzten Jahren n icht m it 
gemacht haben Jetzt da der Term in der Wiedorangl.ede- 
rung des Saargebiets an Deutschland herannaht, g i lt  es, da. 
Versäumte möglichst rasch nachzuholen.

D IVIDENDENERHÖHUNG VON KLÖCKNER
Der erste Abschluß aus der Schwerindustrie der einen

Ä Ä Ä  S i S Sr> foKiii+nt Hör deutschen Montanindustrie*
Ö S ?  J S I T L t L  £  1 -  ®
“ f t a C Ä  Ä h .  h i l Ä t z .
. l ' i ' . 'A  P e . GeachMtobericht, dar diesmal AnianR Sef,t';" ,n 
her s ta tt Ende Oktober im V o rjah r erscheint, schildert d n 
p T o d u k ln s a u s fa ll in  der zweiten H ä lfte  1988 und iden .Auf­
schwung im laufenden Jahr, der auch nach En
schäftsjahrs angehalten hat. D ie Produktion und dahe,
w ohl auch der Umsatz von K lockner blieben U o to  em 
1928/29 in  allen Geschäftsgebieten m it Ausnahme der Koks 
erzeugung ein wenig h in te r den vorjährigen Z iffe rn  zu 
rück (Es wurden 4,09 M ill. t  Kohle gegen 4,28 M ilk  im 
V o rja h r gefördert und die P roduktion der W alzwerke an 
Fertigw aren ging von 0,89 auf 1 { M ill ge-
dem is t der Betriebsgewinn von RM 33-5 auf ^ ’1 ( „ achdem 
stiegen und der Reingewinn von 5,8 auf 7,6 M ilk  (nachdem 
die Abschreibungen um 1,7 M ilk  erhobt w urdenk Das sind 
ohne Zw eife l Rationalisierungserfolge, die sich auch bei 
den anderen Montangesellschaften zeigen. Trotzdem war 
wohl die E ntw ick lung der w irk lic h  erzielten Gewinne ebenso­
wenig fü r  die jetzige Dividcndenerhohung w ie fü r  d e 
jährige Dividendensenkung ausschlaggebend- D ie D iv i 
dendenpolitik von K lockner is t wohl auch diesmal n ich t von 
taktischen Erwägungen unbeeinflußt. Am «rfrouhchst ; 
von allen M itte ilungen im Geschäftsbericht von K lockner ist 
die Angabe, daß die lange Verlustpenode der beiden von 
K löckner kon tro llie rten  Maschinenfabriken Humboldt 
Deutz beendet sei. Schon fü r  das am 30. Juni 1929 abge 
schlossene Geschäftsjahr können die beiden Gesellschaften 
eine kleine Dividende verteilen.

DER ABSCHLUSS VON COLUMBIA GRAPHOPHONE
Obwohl in  den technisch jungen Industriezweigen Eng­

lands ein Zusammenbruch dem anderen fo lg t, scheint der 
Geschäftsgang der beiden führenden G r a m m o p h o n -  
k o n z e r n o ,  „Colum bia“ und „H ,s  Masters Voice , m  jeder 
H insicht befriedigend zu sein. D ie aufsteigende En tw ick  
lung hä lt an. H is Masters Voice konnte erst im Juni ein 
überaus w ertvolles Bezugsrecht im V erhä ltn is  von 1 :1  z 
pari ihren Aktionären gewähren, wahrend C o 1 u m b i 
je tz t sehr günstige G ew innziffern  verö ffen tlich t. D er Rem 
gewinn fü r  das am 30. Juni 1929 beendete Geschäftsjahr be­
trä g t £ 505 000 gegenüber £ 491000 im  vorangegangenen 
Geschäftsjahr, das 15 Monate umfaßt hat. Im  V o rjah r w u r­
den 60 % D ividende v e rte ilt (also 48 % P-».) und daru > 
hinaus noch auf jede A k tie  eine G ra tisaktie  gegeben Jetzt 
beträgt die Dividende 45 % auf das verdoppelte Kapita l, also 
gemessen an dem vorjährigen Kapita l 90 V ?r  
Wochen wurde dabei das K ap ita l w eiter erhobt, ein Bw 'KS- 
reebt von 5 :1 wurde zum b illigen  Preis von 1000 % go-
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währt, aber die damals geschaffenen Aktien sind jetzt noch 
nicht dividendenberechtigt. Die durch die Kapitalerhöhung 
aufgenommenen £ 2 Mil. sollen im wesentlichen zur E in­
richtung eines neuen Fabrikationszweigs dienen, die Co­
lumbia-Gesellschaft w ill die Erzeugung von Radio-Empfangs- 
Apparaten aufnehmen. Das gesamte Stammkapital der Ge­
sellschaft w ird  beim jetzigen Börsenkurs von über 2700 % 
m it £ 35 M ill. bewertet. Der ausgewiesene Reingewinn von 
£ 505 000 steht zu dieser enormen Börsenbewertung in einem 
recht ungünstigen Verhältnis. Die Londoner und die New 
Yorker Börse, an der die Aktien gleichfalls sehr lebhaft ge­
handelt werden, schreiben also dem Unternehmen eine wei­
tere große Zukunftschane zu. Auch glaubt man, daß nur 
ein Te il der w irk lich  erzielten Gewinne ausgewiesen wird, 
denn die Untergesellschaften, insbesondere die amerikani­
schen und die deutschen Tochtergesellschaften (Lindström), 
übertragen nur einen Te il ihrer Gewinne an die Mutter- 
geselischaft.

PARAMOUNT — WARNER BROTHERS
Die Zahl der F u s i o n e n  wächst stetig in A m e r i k a .  

Immer mehr Gesellschaften vereinigen sich, denn m it der 
Größe wächst das Interesse von W all Street fü r die Aktien 
und so w ird die Kapitalbeschaffung erleichtert. Unter den 
jüngsten Transaktionen kommt wohl der Entstehung eines 
Backpulvertrusts die größte finanzielle Bedeutung zu (Ver­
einigung von Fleischmann Co. m it der Royal Baking Powder 
Co.), m it stärkstem Interesse werden aber die Verhandlungen 
zwischen den großen Filmgesellschaften, P a r a m o n n t  und 
W a r n e r B r o t h e r s  verfolgt. Paramount Famons Players 
standen noch vor zwei Jahren allein an der Spitze aller F ilm ­
produzenten der Welt. Im Herbst 1926 hat Warner, früher ein 
bedeutendes Unternehmen, dessen Finanzlage aber damals sehr 
schlecht war, den ersten Tonfilm  herausgebracht; im Herbst 
1927 haben die Tonfilme der Firma den durchschlagenden Sieg 
in New York errungen. $ 30 000 betrug der Reingewinn von 
Warner im Jahr 1927, $ 2 M ill. im Jahr 1928, und auf $ 1654 
M ill. w ird  er fü r  das laufende Jahr errechnet. In der Zwischen­
zeit hat die Gesellschaft viele andere Unternehmungen ange-. 
gliedert (darunter die F irs t National Pictures) und sich einen 
eigenen Theaterpark geschaffen. Jetzt w ird  sie von der Börse 
m it $ 150 M ill. bewertet, wesentlich höher als der einst viel 
größere Paramonnt-Konzern. Die beiden Gesellschaften sollen
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jetzt vereinigt werden, indem entsprechend den jetzigen Bör­
senkursen 1% Paramount gegen 1% Warner-Aktien getauscht 
werden. Der große Theaterbesitz des neuen Konzerns, wie 
auch die engen Beziehungen von Warner zu der Western 
Electric, dem Erzeuger von Wiedergabeapparaten, charakteri­
sieren den Zusammenschluß als Konkurrenzmaßnahme 
gegen die Radio Corporation. Radio besitzt über die 
Keith Orpheum-Gesellschaft den größten Theaterpark in 
Amerika und ist über die V ictor Talking Corp. auch im Ton­
filmgeschäft tätig. Die Vereinigung von Paramount und War­
ner kann auch fü r  die deutsche Film industrie von Bedeutung 
sein. Die Ufa ist bekanntlich m it der Paramount durch die 
neuerdings etwas loseren Amerika-Verträge verbunden und 
könnte daher nach dem Zusammenschluß ein Interesse an der 
Einführung amerikanischer Tonfilme erlangen.

CITYBRIEF
Von unserem Korrespondenten

L o n d o n ,  den 3. September 1929
Mit dem Abschluß der Haager Reparationskonferenz 

scheint endlich der Zeitpunkt fü r ein© Klärung der 
Lage auf dem Londoner Geldmarkt gekommen zu sein. 
In  dieser oder in den nächsten Wochen, wenn sieh die 
saisonmäßige Sonderbelastung durch die Finanzierung 
der Herbstimporte geltend zu machen beginnt, w ird  die 
B a n k  v o n  E n g l a n d  defin itiv  darüber zu entschei­
den haben, ob sie ihre gegenwärtige D i s k o n t r a t e  
von 5% % beibehalten w ill oder eine % bzw. 1 proz. 
Heraufsetzung fü r unvermeidlich hält. Man neigt jetzt 
im allgemeinen der Ansicht zu, daß die Bank noch an 
diesem Donnerstag ihre Rate erhöhen wird. Es läßt 
sich aber nicht feststellen, ob diese Befürchtungen der 
C ity insp iriert sind oder lediglich auf den noch immer 
anhaltenden Goldverlusten basieren. Außer den rein 
währungstechnischen Faktoren w ird jedoch die Bank 
von England auch die Haltung der Arbeiterregierung 
zum Diskontproblem zu berücksichtigen haben. So hat 
der Gewerkschaftsführer T ille t eben erst bei E rö ff­
nung des Gewerkschaftskongresses über die Unab­
hängigkeit geklagt, die der Bank von England in bezug 
auf ihre Geld- und D iskontpolitik gegeben sei. W ahr­
scheinlich hätte ja auch die bereits im Ju li erfolgte 
Unterschreitung der seinerzeit vom Cunliffe Committee 
empfohlenen Mindestgrenze fü r den Goldbestand (£ 150 
Millionen) schon damals zu einer Diskonterhöhung ge­
führt, wenn nicht die Regierung einen Druck auf die 
Notenbehörde ausgeübt hätte. (Am Donnerstag, den 
5. September, hat die Bank von England ihren Diskont­
satz nicht erhöht. D. Red.)

Auch in der Berichtswoche hat die Bank wieder nahezu 
f  900 000 in  G o l d  an Frankreich abgeben müssen, doch hat

sie andererseits größere Beträge in Goldsovereigns aus A r­
gentinien und Südafrika erwerben können. Weitere austra­
lische und südafrikanische Verschiffungen von Währungs­
metall dürften in nächster Zeit eventuelle Goldverluste aue- 
gleichen oder überkompensieren, um so mehr, als gerade jetzt 
nach Überwindung des Ultimos der französische Franc und 
die Reichsmark m it 123,92% bzw, 20,37% etwas über dem 
Goldausfuhrpunkt notieren. Der Dollar bleibt jedoch m it 
4,842S/Sa immer noch auf einem Stand, bei dem eine Gold­
arbitrage von London nach New York lohnend ist. Es frägt 
sich bei dieser neuen Wendung in der Pfundkursentwicklung 
allerdings, ob sie nicht in Erwartung einer Diskonterhöhung 
durch die Bank von England erfolgt ist. Es heißt jedoch, 
daß die Neugewährung kurzfris tiger Kredite an Deutschland 
iii letzter Zeit eingeschränkt worden ist, und daß man alte 
Darlehen verschiedentlich nicht verlängern wollte, so daß 
die Reichsmark abgeschwäclü notierte.

Die Befürchtungen einer Diskonterhöhung der Bank von 
England führten zu einer außerordentlich festen Tendenz 
auf dem P r i v a t d ä s k o n t m a r k t .  Kurzfristige Wechsel 
waren kaum unter % unterzubringen, obwohl das An­
gebot an Wechsein recht gering bleibt, und Dreimonats­
wechsel 5/4 % notieren. Auf dem T a g e s g e l d m a r k t  
war über Ultimo keine Geldverknappung zu verspüren. Die 
relative Flüssigkeit der letzten Wochen ist aber zum großen 
Teil der Steigerung des Schatzwechselportefeuilles der Bank 
von England zu verdanken. Verlängerungen alter Ausleihun­
gen sowie Neuausleihungen konnten zuletzt bequem zu 4 % 
bzw. 4/4 % durchgeführt werden.

An der S t o c k  E x c h a n g e  hatte der glückliche Aus­
gang der Haager Reparationskonferenz nur verübergehend 
zu einer gewissen Belebung der Kauftätigkeit führen kön­
nen. Die stete Ungewißheit Uber die Diskontabsichten der 
Bank von England hält die Unternehmungslust auf den mei­
sten Märkten zurück. Vor allem waren britische Staats­
papiere sehr schwach. (öproz. Kriegsanl. 100*®/ie gegen 
101a/i6 am 27. August, V ictory Bonds unverändert schwach 
auf 90%, 4proz. Fund. Anl. 84% gegen 85%.) Heimische 
Eisenbahnwerte litten  sehr stark unter Gewinnrealisationen 
(L.M.S. 53% gegen 56). Deutsche Werte haben von der An­
nahme des Young-Planes nicht im geringsten p ro fitie rt 
(Dawes- und Kalianleihe unverändert). Am interessante­
sten waren in dieser Woche wieder die Kursbewegungen der 
M a r g a r i n e w e r t e .  Die Stammaktionäre der Margarine- 
I rusts sind nach der Bestätigung der Fusionsgerüchte zwi­
schen Margarine und Lever Brothers mißtrauisch geworden, 
da es fraglich ist, ob die Austauschbedingungen m it Lever 
Brothers fü r  sie w irk lich  so günstig sein werden, daß sie 
die vorangegangene starke Hausse rechtfertigen. Margarine 
Upion gingen per Saldo leicht von 121 auf 118 und Margarine 
TJnie von 126 auf 122% zurück. Die 7 %igen Vorzugsaktien 
vor! L e v ö r  stiegen jedoch von 22/7% auf 23, die 8 ^ igen  
von 22/6 auf 24. Eisen- und Kohlenaktien blieben gut be­
hauptet, aber die Befürchtung einer Diskonterhöhung ver­
hindert auch hier das Aufkommen einer zuversichtlichen 
Marktstimmung.

BANK V O N  ENGLAND
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PARISER BÖRSE
Von unserem Korrespondenten

P a r i s ,  den 3. September 1929 
Am Pariser Markt setzte sich eine k r ä f t i g e  

E r h o l u n g  durch, die sofort hach der endgültigen 
Einigung im Haag eingesetzt hat. Die Spekulation 
beginnt sich wieder in  größerem Maße zu engagieren

und auch aus dem Publikum liegen neue Kauforders 
vor. Infolgedessen haben die Umsätze eine erhebliche 
Steigerung erfahren und die Kurse teilweise beträcht­
lich angezogen. Trotz dieser günstigen Entwicklung 
scheint doch in der Beurteilung der neueii Aufwärts­
bewegung einige Vorsicht am Platze zu sein; vor 
allem gibt die Entwicklung auf dem G e l d m a r k t  
Anlaß zu Bedenken. Das stark© Ansteigen der Report-
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Sätze bei der letzten Liquidation hat auch in den jetzt 
sehr optimistischen Kreisen der Pariser Börsenspeku­
lation Aufmerksamkeit erregt. W eiterhin weist auch 
die französische Konjunkturentwicklung einige Span­
nungserscheinungen auf, die eventuell auf die Börse 
zurückwirken können. A ls günstiges Moment muß das 
vorzügliche Ergebnis der diesjährigen französischen 
Getreideernte beurteilt werden.

Der Ultimo wurde am G e l d m a r k t  leicht überwunden, 
Geld war in ausreichendem Maße vorhanden. Die Sätze fü r 
tägliches Geld stellten sich unverändert auf 3yt %, und auch 
der Privatdiskontsatz hat sich auf 37/i« % gehalten. Für 
m itte lfris tige  Kredite wurde aber eine Erhöhung der Zins­
forderungen vorgenommen. Wenn der Pariser Geldmarkt 
trotzdem ini ganzen flüssig erscheint, so ist zu berücksich­
tigen, daß die großen Goldimporte aus London zur Ver­
flüssigung beigetragen haben. Trotzdem auch Ende der 
vorigen Woche wieder Goldarbitragetransaktionen eingesetzt 
haben, so ist doch auf die Dauer m it Goldimporten diesen 
Umfanges nicht zu rechnen. Die Bilanz der B a n k  v o n  
F r a n k r e i c h  spiegelt die Goldtransaktionen wider. Der 
Goldbestand des Instituts hat in der Woche vom 16. bis 
23. August erneut um 328 M ill. frs  zugenommen. Umfang­
reich waren diesmal die Vorbereitungen der Banken, die es 
gestatteten, den Ultimo reibungslos zu überwinden. Der in ­
ländische Wechselbestand des Institu ts hat sich um 827 
Millionen auf 8298 Millionen erhöht.

Die P a r i s e r  B ö r s e  hat eine Periode ausgesprochener 
Hausse und steigender Umsätze hinter sich. Auch die ge­
strige Liquidation, die sich bei erhoblich gestiegenen Sätzen 
— im Parkett 5% % gegen &% %, in der Kulisse 7% % gegen 
(>% % — vollzog, hat die Aufwartsbewegung nicht beein­
trächtigen können. Kursgewinne waren fast auf allen 
Marktgebieten zu verzeichnen, doch war die Haussetendenz 
im Parkett bisher ausgeprägter als in der Kulisse. Die 
französischen Staatsrenten waren sehr fest. Das Interesse 
an diesen Papieren is t in Erwartung der Mobilisierung des 
ungeschützten Teiles der deutschen Reparationsschuld ge­

stiegen. Die stärkste Anregung erhielt der Markt jedoch von 
den Bankaktien, die sehr beträchtliche Umsätze und Kurs­
gewinne zu verzeichne» hatten. Die Eisenbahnen standen 
gleichfalls im Zeichen der Aufwärtsbewegung der Kurse, doch 
waren hier in den letzten Tagen einige Gewinnrealisationen 
festzustellen. Sehr lebhaft war das Geschäft auf dem Elek­
trizitätsm arkt. Unter den Automobilaktien ist besonders die 
erhebliche Kursverbesserung von Citroën zu bemerken. Es 
wurden auf diesem Markt zum erstenmal die Aktien der 
„Ford Française“ notiert und m it 320 gehandelt. Be­
sonderes Interesse besteht schon seit längerer Zeit fü r  die 
Anteile der großen Kohlengesellschaften, deren innere 
Situation man fü r  besonders günstig hält. Sehr fest war 
auch der Chemiemarkt, während die Textilaktien der Kurs­
bewegung nur zögernd folgten. Die Petroleumwerte hatten 
beträchtliche Kurssteigerungen zu verzeichnen. Bemerkens­
werterweise w ill man in den letzten Tagen ein wachsendes 
Interesse des Auslandes, insbesondere erhebliche Käufe fü r 
amerikanische und englische Rechnung, feststellen können.

2. 1. 1929 27. 8.1929 3. 9. 19
3% Staatsrente................. 66.90 74.70 79.90
4% Rente von 1918....... 81.60 92.65 94.70
5% Rente von 1920 ....... 126.60 128.50
Banque de France ......... . . .  23700 24600 26450
Crédit Lyonnais............... . . .  4135 3230 3545
Société Générale ............. 1871 1858 2000
Banque de P a ris ............. . . .  5200 3450 3740
Union Parisienne............. . . .  3300 2325 2700
Eisenbahn Nord ............. 2470 2710
Eisenbahn P. L. M............ 1455 1362 1525
Générale d’E lectricité___ . . .  4270 3960 4250
Distribution Parisienne .. 2910 3140
Thomson-Houston........... 943 1305 1540
Kohle Courrières............. . . . .  1390 1751 1885
Kohle Lens.................... . . . .  1005 1420 1528
Aciéries de Longwy . . . . . . . .  2380 2605 2730
Aciéries de la Marine . . . . . . .  1900 1800 1885
Citroën............................ 1805 1910
Kuhlmann Chemie......... 1314 1449
Aluminium Péchinev . . . . . . .  4190 4140 4465
Kali St. Thérèse ........... . . . .  15830 18100 19000
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19133) 4 3344 22 _ 1634 739 206 ._ 5667 263 _ 680 50,59 25,22*)

7 . 8. 28 3%6) 30269 13568 16933 2200 2089 3200 5930°) 60553 8416 2291 4676 39,86 124,21
4. 8. 28 3 Î4 30362 14064 17188 3307 2001 3200 5930 60317 7981 2438 6971 39,07 124,21
6. 7. 29 3/2 37300 7325 18524 8429 2353 3200 5769 64135 5889 6290 7420 44,54 123,73
2. 8. 29 3 '/2 38110 7302 18545 8115 2518 3200 5769 65679 6263 6483 5935 45,17 123,85
9. 8. 29 31/2 38472 7284 18555 8520 2443 3200 5612 65017 6824 6573 6290 45,42 123,94
6. 8. 29 3'A 38476 7264 18568 7510 2440 3200 5612 64692 7085 6825 5568 45,71 123,86
3. 8. 29 3 % 38804 7247 18631 8298 2367 3200 5612 64354 6659 6960 6652 45,85 123,88

Yom 25. 6. 1928 ab in  der neuen W ährungseinheit: l £  -  124,21 Frcs. — *) Gesetzlicher Mindestsatz 35%. — 8) Jahresdurchschnitt — 4) P a ritÄ t — 
5) D iskontierte Sohatzscheine zum Zwecke eines Darlehns des Staates an verbündete Regierungen. — ö) Seit 19. 1.1928; Lombardsatz 5V*%.

N EW  YORKER BÖRSE
Die g u t e  S t i m m u n g  der Vorwochen hielt auch 

in der letzten Woche in W all Street an, doch waren 
die Kurssteigerungen nicht erheblich, da große Ge­
winnmitnahmen der Grundstimmung entgegenwirkten. 
Die Rekordproduktion von. Rohöl, die an verschiedenen 
Teilen der Vereinigten Staaten zu Preisermäßigungen

fü r Benzin führte, übte auf die Allgemeintendenz 
eine hemmende W irkung aus. Dazu kam die weitere 
starke Steigerung der Maklerdarlehen (in der letzten 
Woche um 132 auf $ 6217 M ill.), die jetzt den Stand von 
unmittelbar vor der Diskonterhöhung um $ 200 M ill. 
übertreffen. Auch überraschte die Börse, daß der Satz 
fü r Tagesgeld außerordentlich lange, vom 26. August

FEDERAL RESERVE BANKEN DER VEREIN IG TEN STAATEN V O N  AMERIKA
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30. 12. 15 4 542 55 16 688 189 394 95,3
22. 8. 28 5 2614 1037 184 207 4954 1642 2326 2281 69,6 4202 809 1513 1880 6,48
29. 8. 28 5 2619 1039 184 209 4941 1651 2325 2269 69,5 4235 793 1535 1907 7,17
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 i3 2 149 5267 1823 2337 2292 75,5 6085 926 1787 3372 6,83
28. 8. 29 6 2962 974 157 145 5223 1829 2348 2306 75,4 6217 993 1756 3468 7,58

4) D er Federal Reserve Bank o f New Y ork. - -  *) Goldbestand und sonstige gesetzliche Reserven. — •) Seit 8. 8. 1929. — 4) D urchschnitt der Berichts- 
woohe des Federal-Reserve-Board.
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bis zum 8. September, auf 9 % blieb, ohne große Geld­
beträge nach W all Street zu ziehen. Die andauernde 
starke Tätigkeit von Investment-Trusts ließ aber die 
Vorherrschaft der spekulativen A k tiv itä t bestehen.

31. 7. 7.8. 14. 8. 21. 8. 28. 8. 4. 9.
General Motors . 71 71% 70 74% 73 74%
General Electric . 376 386% 395 398% 390 390
U. S. Steel . 209 216 242 249 255 254%
Radio Corp. . . . 84 % 84 85 90 94 104
Woolworth . . . 89% 89 88% 95% 98 98%
Standard Oil N. J. 57% 56% 63 71 71% 69%
Am. Tel. & Tel. . 267 281 281 292 % 298 298%
Pennsylvania . . 95 95 95% 99 107 107%
Can. Pacific. . . 229 227 229 230 235 232

Von Eisenbahnaktien sind in  der letzten Woche nur
einige Werte, insbesondere Père Marquette stärker gefragt 
gewesen. Von den Public U tilities  stiegen International 
Telephone weiter an. Auch Radio sind plötzlich, nachdem 
sie monatelang vernachlässigt waren, stärker gestiegen. 
Endlich bestand gute Nachfrage nach Kupferaktien auf die 
erneute Preiserhöhung des Rohstoffs. Die Hauptwerte der 
Börse, wie General Motors, General Electric, Stahltrustaktien 
usw., haben ihren Kursstand in der letzten Woche kaum 
verändert.

Einige Wochen nach der Gewinnrechnung veröffentlicht 
die G e n e r a l  M o t o r s  C o r p o r a t i o n  auch eine 
Bilanz fü r den 30. Juni. Der Status is t wesentlich illiqu ider 
als zu Ende des vorangegangenen Jahres. Vorräte sind um 
volle 60 M ill. $ gestiegen und zeigen, daß die Rekord­
produktion des ersten Halbjahres zu einem nicht unansehn­
lichen Teil nicht verkauft werden konnte. Der Buchwert 
der eigenen Anlagen ist um 74 M ill. $ (ohne Abschreibun­
gen) und die Beteiligungen um 60 M ill. $ gewachsen. Als

Erklärung fü r die Zunahme der Beteiligungen werden die 
neuen Interessen an der Fokker Aeroplan-Gesellschaft und 
an der Adam Opel A.-G. genannt. Entsprechend diesen Stei­
gerungen sind die Bankguthaben von General Motors am 
30. Juni um 20 und die Staatsanleihen um 77 M ill. $ nie­
driger als 6 Monate zuvor.

Nationalbank von Bulgarien*)
In  M illionen Leva 31.12. 31.1. 28. 2. 31.3. 30. 4. 31.5. 30 6. 31.7.

1913 1929 1929 1929 1929 1929 1929 1929

Bankdiskont % . .  
Goldbestand3) . . . .  
Auslandsforderung. 
Inländische Wechsel 

nnd Lombards . 
Schuld des Staates 
Notenumlauf . . . .  
Fremde Gelder . . .
Notenreserve........
Levakura 1. London

6% 9 9 9 9 9 9 10! )
55,3 1328,6 1331,7 1341,7 1351,1 1361,0 1368,4 1378,8
13,5 2990,1 2999,5 2953,3 2308,3 2094,9 1893,9 1630,0

119,1 1245,0 1277,4 1385,2 1471,4 1523,0 1634,5 1536,7
. 3685,2 3685,2 3685,2 3685,2 3645,2 3578,4 3546,1

188,7 3897,7 3893,9 4100,7 4365,6 3977,2 3971,8 3974,4
197,9 3870,9 3681,0 3551,8 3177,8 3334,0 3183,8 2763,8
—  2569,1 2562,2 2759,0 3014.6 2616,2 2603,4 2595,6

25,22*) 671,5 674,0 675,5 673,0 670,5 670,5 670,0
*) Verg l. H e ft 34. — *) P a r ita t; zufolge Gesetz v. 22.11. 1928 1 £ ■= 673,66 Leva. 

— *) Seit 3 .7 .1929. — 8) Seit 1.1 .27 umgrereohnet un ter Zugrundelegung der 
entwerteten Valuta.

Bank von Japan*)
In  M illionen Ton 27. 12. 

1913
18. 5. 
1929

1. 6. 
1929

15. 6. 
1929

29. 6. 
1929

13. 7. 
1929

27. 7. 
1929

Bankdiskont % . . . . 6,58 5,48*) 5,48 5,48 5,48 5,48 5,48
Metallbestand.......... 218,1 1171,0 1171,3 1173,1 1171,5 1170,8 1168,5
Auslandsiordening.. .  
Inländische Wechsel

43,9 15,0 15,0 14.1 15,1 15,0 14.9

and Lombards . . . 286,0 743,4 751,0 734,5 705,6 720,2 717,7
Schuld des Staates , 22,5 22,0 22,0 22,0 22,0 22,0 22,0
Notenamiant............ 405,2 1132,1 1298,9 1249,0 1462.1 1243,4 1265,9
Fremde Gelder........ 172,6 982,0 863,1 894,4 690,8 881,3 867,1
Yenkurs 1. London . . 2/0*/,.*) 1/10**/« 1/9% 1/9% l/9 ‘ * /„ 1/10% 1/10%

* Vergl. Heft 34. -  * Paritat -  3 Seit 10.10.1927

B ILA N Z E N
Allgemeine E lektr icitäts- G esellschaft, 
Berlin

(Siehe Bilanzbesiprechung Jahrg. I I ,  Heft 20)

Die Leitung der A.E.G., die nach dem H in ­
scheiden des letzten Führers aus der alten 
Rathenau-Generation, des Geheimrat Deutsch, 
auf ein Viermänner-Direktorium überging 
und di,e hei der Zersplitterung des Aktien­

besitzes bisher, von keiner Großaktionärgruppe ab­
hängig war, is t jetzt unter den E influß des mächtig­
sten Elektro-Konzerns der W elt geraten. Nach E r­
werb von fast 30 % des A.E.G.-Kapitals — etwa die 
Hälfte durch freien Ankauf, die andere Hälfte durch 
Übernahme junger Aktien —■ is t die G e n e r a l  
E l e c t r i c  C o r p .  der einzige Großaktionär der 
A.E.G., der faktisch über das Schicksal der deutschen 
Gesellschaft zu entscheiden hat

A uf Grund des Preises von 200 %, den die Ameri­
kaner fü r  die jungen A.E.G.-Aktien zahlen und der 
ungefähr dem Börsenkurs entspricht, repräsentiert das 
Aktienkapital der A.E.G. einen W ert von RiM 400 Mill., 
zu denen noch, über RM 150 M ill. Anleihen treten. Die' 
General Electric w ird  dagegen m it rund RM 12 M il­
liarden von der Börse bewertet. Dabei hatte die 
A.E.G. 1927/28 einen U m s a t z  von über einer halben 
M illiarde — unter Einrechnung der Unternehmungen, 
deren Kapital die A.E.G. vollständig besitzt — wäh­
rend die General Electric 1928 einen Fabrikations­
umsatz von RM 1,4 M illiarden hatte (allerdings ohne 
Tochtergesellschaften).*) Im n e u e n  Geschäftsjahr 
dürfte der A'. E. G. -U m  s a tz  auf etwa RM 560 Mill. 
steigen.

Die A.E.G. ist vorwiegend S t a r k  s t  r o m g e s e l l -

* Siehe dazu den A rtike l „General Electric und A.E.G.“
in Heft 45.

S c h a f t ,  aber nicht so ausschließlich wie die Siemens- 
Sehuckert-Werke. Denn die A.E.G. beitreibt selbst das In- 
stallationegeschäft, den Rundfunk-Apparatebau, die Her­
stellung meßtechnischer Geräte, den Bau von Ventilatoren, 
Staubsaugern und ähnlichem, während das Telefon- und 
Rohrpostgeschäft bei der Konzerngesellschaft M ix & Genest 
liegt. In  dem lukrativsten Teil des Schwachstromgeschäfts, 
der G l ü h l a m p e n e r z e u g u n g ,  ist die A.E.G. wie Sie­
mens mit etwa einem D ritte l (32,6 %) an der Osram-G. m. 
b. H. beteiligt, nachdem die General Electric auch hier einen 
Teilhaberanspruch erworben hat. (M it Osram zusammen 
steigt der Anteil der A.E.G. nur auf 48,6 %, also fast die 
Hälfte.)

Im Bau von E l e k t r i z i t ä t s w e r k e n  war der Um­
satz der A.E.G. 1927/28 etwas niedriger als im vorher­
gehenden Jahr, in  das der Großauftrag fü r das Berliner 
Klingenberg-Werk fie l. In  das laufende Geschäftsjahr ging 
die A.E.G. wieder m it einem größeren Auftragsbestand hin­
ein. Namentlich die Aufträge der Elektrowerke dürften 
recht bedeutend gewesen sein, und wenn die schwebenden 
Verhandlungen auf dem Balkan zum Abschluß kommen, so 
ist die Beschäftigung in diesem Geschäftszweig fü r  deutsche 
Verhältnisse recht günstig zu nennen. Es frag t sich nur, 
welcher Gewinn bei diesen auf das schwerste umkämpften 
Aufträgen herauszuholen ist, zumal der rapide Fortschritt 
der Technik in den letzten Jahren erhöhte Aufwendungen 
fü r  Studien, Anschaffungen und Abschreibungen bedingt.

Das A u s l a n d s g e s c h ä f t  hat fü r  die A.E.G. eine 
besondere Bedeutung. Allerdings w ird  über eine wenig be­
friedigende P r e i s l a g e  berichtet, da die Eigenfabrikation 
in den Absatzländern ständig zunimmt und wach/;ende E in­
flußnahme a u s l ä n d i s c h e r  F i n a n z k o n z e r n e  auf 
neue und bestehende Stromerzeugungs-Unternehmungen den 
freien Wettbewerb immer mehr einschränkt. Vor dlem Krieg 
konnte die A.E.G. die erbauten Kraftwerke selbst betreiben, 
bis »ich eine günstige Verkaufsgelegenheit bot, und die Ge­
winne aus diesen finanziellen und kaufmännischen Trans­
aktionen waren dabei oft größer als die Verdienste aus dem 
Bau selbst. Bis je tzt stand der A.E.G. die finanzielle K ra ft 
zum Durch halten solcher Engagements nicht mehr zur V er­
fügung. Es bleibt abzuwarten, ob die General Electric der 
A.E.G. solche M ittel einräumen wird, daß sie in  dieser Be-



771 6. September Î929

ziehiung wieder zu ihrer Vorkriegspraxie übergehen kann. 
Trotzdem is t das Auslandsgeschäft fü r die A.E.G. schon bis­
her von steigender Bedeutung gewesen. A u f den A u s ­
l a n d s u m s a t z  entfielen schon 1927/28 etwa 40 % des Ge­
samtumsatzes, undi in diesem Jahr dürfte  es sogar vielleicht 
noch mehr sein, denn bei der sinkenden Inlandkonjunktur 
dürfte die Umsatz&teigerung gegen das Vorjahr zum erheb­
lichen Teil durch die Hochkonjunktur in  wichtigen Export­
ländern herbeigeführt worden sein. Die Umgestaltung des 
A b k o m m e n s  m i t  d e r  G e n e r a l  E l e c t r i c  dürfte 
sich vor allem auf das Exportgeschäft auswirken. Bisher 
bestanden im wesentlichen nur Ausscbließlichkeitsverträge, 
d. h. die A.E.G. lieferte nicht nach den Vereinigten Staaten 
und umgekehrt die Amerikaner nicht in das engere Ge­
schäftsgebiet der A.E.G. Jetzt aber, nach dem neuen Ab­
kommen, soll sich die Zusammenarbeit auf a l l e  Teile der 
W elt beziehen. W ir sind darauf bereits in Nr. 45 näher

1913/14 1924/25 1925/26 1926/27 1927/28 
i n 1000 R e i c h s m a r k

B r u t t o g e w i n n
L a s t e n :

22 652 35 812 14 671 17 305 34 935

Handlungsiunkosten 1473 8 227 — —

Steuern . . « . . 2123 15 582 — — 9 780
Abschreibungen . . 

„  a. Amerika-
894 3 059 3 343 3 719 6 074

A n le ih e .................. ___ 957 1025 1 700 3 056
R e i n g e w i n n  . .
Gewinnverteilung:
Dividende

18162 7 987 10 303 11 886 16 024

Stammaktien . . ■ 15 500 5 860 8 096 9 525 11 613
do. in  %; . . . 10 6 7 8 8

Vorzugsaktien . . — 1987 1987 1987 1987
Genußrechte . . . . — — 77 153 153
Aufsichtsrat . . . . 465 57 135 206 234
W o h lfa h r t .................. 1000 — — — 2 000
V o r t ra g ....................... — 2 +  81 +  7 +  14 +  36

Die E r f o l g s r e c h n u n g  der A.E.G. per 30. Sep-
tember zeigte gegenüber dem letzten Jahr eine technische
Änderung, indem die Steuern, diie etwa um 2 M ill, gestiegen
sind, jetzt nicht mehr vom Bruttogewinn vorweg abgerech­
net, sondern getrennt ausgewiesen werden. Nach der 
früheren Methode des Ausweise« würde der B r u t t o ­
g e w i n n  25,15 M ill. betragen haben, so daß eine S t e i ­
g e r u n g  g e g e n ü b e r  d e m  V o r j a h r  um nicht 
weniger als 45 % zu verzeichnen ist. Diese Z iffe r steht 
im Gegensatz zu der B e i b e h a l t u n g  d e r  S t a m m -  
a k t i e n - D i v i d e n d e  von 8 %; diese erforderte a ller­
dings fast 2,1 M ill. mehr als im Vorjahr, <la RM 145 Mill. 
gegen RM 119 M ill. dividendenberechtigt waren. Dafür 
wurden a u ß e r o r d e n t l i c h e  A b s c h r e i b u n g e n  von 
5 M ill. gemacht und dem Peneionsfonds 2 M ill. zugeführt. 
Die regulären Abschreibungen, die 4,07 M ill. betragen, ent­
sprechen den Vorjahresätzen von 2 % auf Gebäude und 10 % 
auf Maschinen. Darüber hinaus nahm man jedoch eine 
S ö n d e r a b  S c h r e i b u n g  auf Maschinen von 2 M ill. vor, 
da die Verwaltung ein nicht vö llig  abgeschriebenes Ma­
schinenkonto (wie es vor dem Krieg war) als „Schönheits­
fehler“ der Bilanz betrachtet. Die Steigerung der D i s - 
a g i o - A b s c h r e i b u n g e n  auf 3 M ill. war notwendig, da 
zu den 4 M ill., auf die das Disagio-Konto im Vorjahr ab­
geschrieben war, 7 M ill. Disagio aus der neuen Amerika- 
Anleihe hinzukamen. Die Sonderzuweisung von 2 M ill. an 
die Peneionskasse wurde im H inblick auf die steigende In ­
anspruchnahme fü r  angemessen gehalten; da der Pensions­
fonds durch die In flation verloren gegangen war, mußte die 
Gesellschaft bis jetzt bedeutende Beträge aus den laufenden 
Einnahmen fü r  Pensionen aufbringen, und man w ill in Zu­
kunft wenigstens den größeren Te il der Verpflichtungen 
aus den Zinsen des Fonds decken.. Trotzdem, war die Bei­
behaltung der 8proz. Dividende fü r die A.E.G. sicherlich 
keine Notwendigkeit, sondern das Ergebnis vorzüglicher 
Geschäftspolitik. W ieviel die B e t e i l i g u n g e n  zum 
Bruttogewinn beitragen^ ist nicht bekannt. Von den Be­
teiligungen is t1 die bisher 40prozentige an der O s r a m -  
Gesellsehaft die wichtigste. Die Verdienetlage der stark 
rationalisierten Glühlarapenfabrikation dürfte sehr gut sein, 
doch w ird ein großer Teil der Gewinne fü r den Ablauf 
wichtiger Patente und Verträge des internationalen Glüh­
lampenkartells zurückgestellt. Neben Osram spielen die 
anderen Beteiligungseinnabmeri nur eine bescheidene Rolle, 
sie mögen im ganzen, an 2V% M ill. betragen bähen. Sehr

rentabel dürfte die 50proz. Beteiligung an der Telefunken 
G. m. b. H. (Kap. 2 M ill.) sein. Die B a n k e 1 e k t  r  i s c li e r 
W e r t e ,  die Holding-Gesellschaft der A.E.G., verteilte 
wiederum 10 %, auf die A.E.G. mögen etwa 1)4 M ill. ent­
fallen sein. Die andere Holding-Gesellschaft, die Elektrici- 
täts-Lieferungs-Gesellschaft, von derem Kapital rund 40 % 
bei der B.E.W. liegen dürften, hat ebenfalls den Dividenden­
satz von 10 % beibehalten; hier zeigt eich dentlieh ein stei­
gender Kapitalbedarf, besonders zur Finanzierung aus­
ländischer Geschäfte (vergl. Heft 36). Die Schwachstrom- 
betieiligung M ix  & G e n e s t ,  die ih r Kapital um 6,5 M ill. 
erhöht hat, verteilte fü r 1927 9 %, fü r 1928 aber nur 8 % 
(vergl. Heft 45). Auf die A.E.G. mögen fü r das letzte Jahr 
etwas unter RM 200 000, fü r  das laufende Jahr (nach der 
Kapitalerhöhung) 'Ä M ill. entfallen sein. Die D r. P a u l  
M e y e r  A. - G., deren Aktienkapital von 3,5 M ill. die A.E.G. 
fast ganz besitzt, schüttete hei Rekordumsätzen in  den 
letzten beiden Jahren, seitdem sie zum A.E.G.-Konzern ge­
hört, 8% aus. Über die vorläufig e r t r a g l o e e n  
S c h w e l e r e i  - I n t e r e s s e n  der A.E.G. — es wurden 
über 20 M ill. in Minna Anna investiert — haben w ir  zuletzt in 
H e ft37 (Leopoldsgrube), über dieN.A.G. in H e ft33 berichtet. 
Di« A. E. G. - U n i  o n , Wien (Kapital S 7,2 M ill.) steigerte 
die Dividende 1927 auf 6, 1928 auf 7 %. Im' laufenden 
Geschäftsjahr ist die E lektrifiz ie rung der Bundesbahnen vor­
läufig unterbrochen! worden. Der ausgewiesene R e i n ­
g e w i n n  von rd. 16 M ill. stammt somit überwiegend aus 
den Beteiligungen.

30.6.14 1.10.23 30.9.26 30.9.27 30.9.28
A k t i v a :  i n  1000
Noch nicht eingez. A.-K. — —

t a S w b  : : : . 1 62 625 61,12
Maschinen . . . . . (RM 1) 14 376 
A n l a g e n  zusammen 62 625 75 488 
Waren: Läger . . . 48 642 i  .„ . .

,, Anlagen in  Arbeit 53 783 J 
W a r e n  zusammen . 102 425 43 404
D e b ito re n ..................  196 823 88 678
Anleihe-Disagio . . .  — —
Effekten ..................  56 560 47 718
Beteiligungen, . . .  36 207 26 229
W echse l....................... 6 044 29
P a s s i v a :
Stammkapital . . . .  155000 120000 
Vorzugsaktien A . . — 17 500
Vorzugsaktien B . . — 18 750
Reserve ..................  93 259 16 (XX)
Anleihen u. Hyp. . . 113155 18171 
Kreditoren .' . . . 71907 87 460 
B i l a n z s u m m e  . . 451 856 281 911

R e i c h s m a r k  
— 22 500 —

49 798 58 266 65 584
22 203 22 578 22 626 
20 944 22 769 22 616 
93 475 126113 110 826 
67 257 54 745 75 804
23 766 11667 17 738 
91 024 66 412 93 542 
88 093 150 881 201306

5 700 4 800 8 000
63 650 69 414)11„ „ , 1 
34 013 32 190 
10007 15 069 20264

120 000 150 000 150 000
17 500 17 500 17 500
18 750 18 750 18 750 
16120 22120 22 620 
91 094 89 266 150 980

107 263 131285 145 258 
386153 464 933 548 440

Den wichtigsten Vermögensposten bilden natürlich die

Werksanlagen,
die miit 111 M ill. zu Buche stehen gegen 75)4 M ill. bei der 
Eröffnungsbilanz und 62)4 M ill. vor dem Krieg. Die wich­
tigsten Betriebe sind die Fabriken Brunnenstraße (Groß­
maschinen, Bahnmaterial, Kleinmotoren, Staubsauger, W ider­
stände, Gleichrichter), Ackerstraße (Zähler, Vergaser, elek­
trische Uhren), die Turbinenfabrik, die Apparatefabrik in 
Treptow, die Transformatorenfabrik Oberschöneweide, das 
Kabelwerk Oberspree und die Fabriken Hennigsdorf (Loko­
motiven, Werkzeuge, Kohlenstaubanlagen, ferner Isolier- 
material und elektrotechnische Porzellane m it Betriebsfüh- 
rung durch die Porzellanfabrik Rosenthal). Hennigsdorf 
sollte wohl vor dem Krieg alle Fabriken des Konzerns a ll­
mählich aufnehmen, ähnlich wie Siemensstadt, aber die Ent­
wicklung wurde durch den Krieg unterbrochen. Geringere 
Bedeutung haben die auswärtigen Fabriken Annaberg, Crot­
tendorf, Freiberg, Scheibenberg und Mülheim: (Ruhr), die 
meist Sicherungen und Isoliermaterial herstellen. Die iFa- 
brikations- und Betriebsstätten haben einen Flächeninhalt 
von 800 000 qm, aber m it den Siedlungen besitzt die A.E.G. 
fast 4 M ill. qm Grundstücke. Der Buchwert der M a s c h i -  
n e n , der ebenso groß wie der der Grundstücke ist, ent­
spricht nach dem letzten Amerikaprospekt einem Zehntel des 
Neuanschaffungswerts, der also danach über RM 400 M ill. 
betragen würde. Der Z u g a n g  auf Anlagen, soweit er 
ausgewiesen wird, betrug 1928 RM 13,3 M ill. gegen 14 M ill. 
iui Vorjahr; durch Erweiterungen des Kabelwerks, der Ma­
schinenfabrik und der Fabrik Hennigsdorf ergab sich dabei 
auf G o b ä u d o k o n t o  allein «rin Zugang von 8)4 M ill.
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(i. V. 9,7 M ill.). Infolge des Abkommens m it der H i r s c h  
K u p f e r  A. - G., das übrigens keine finanzielle Beteiligung 
vorsieht, wurden große Teile der Messinghalbzeug-Fabrika­
tion auf Hirsch Kupfer nach Eberswalde übertragen und 
dadurch Räume im Kabelwerk fü r die Kabelfabrikation fre i­
gemacht, während andererseits die Preßwerke der AEG 
durch Aufträge von Hirsch in zwei Schichten arbeiten konn­
ten. In  Hennigsdorf wurde der erste Bauabschnitt des Heiz- 
und Kraftwerks fertiggestellt, und die vom Dampflokomitiv- 
bau nicht mehr ausgenutzten Räume fanden teilweise zur 
Erweiterung der Isolicrm aterialfabrik fü r  Preßmassen Ver­
wendung. Die U m g e s t a l t u n g  der Fabriken ist jetzt im 
wesentlichen als b e e n d e t  anzusehen. Der Anlagenwert 
lieg t zwar noch immer trotz der starken Abschreibungen 
75 % über dem der Vorkriegszeit, macht aber noch immer 
kaum mehr als ein Fünftel des Jahresumsatzes aus. In  das 
laufende Geschäftsjahr fä llt bereits die ,Übernahme der 
elektrotechnischen Abteilung C a n n s t a t t  — ein Werk m it 
einer Belegschaft von 1000 Mann — von der M a s c h i n e n ­
f a b r i k  E ß l i n g e n  des Haniel-Konzerns. Dagegen wurde 
das M e a - W e r k  in S tuttgart (Magnet- und Batteriezün­
dungen fü r Autos) an die R o b e r t  B o s c h  A .-G . a b ­
g e t r e t e n .  Ob die D e z e n t r a l i s a t i o n ,  die diie AEG 
im Gegensatz zu Siemens betrieben hat, ein voller Erfo lg 
gewesen ist, erscheint fraglich. Um Löhne zu sparen, legte 
man z. B. seinerzeit die Fabrikation von Isoliermaterialien 
ins Erzgebirge nach Annaberg, aber die Arbeiter müssen 
wieder in Sonderzügen dahin befördert werden. Auch sonst 
dürften bei den auseinanderliegenden Fabriken größere Un­
kosten entstehen, nicht nur an Transporten, sondern auch 
bei der Ausnutzung der Produktionsanlagen, wenn die Be­
schäftigung sieh innerhalb der verschiedenen Teile des Kon­
zerns verschiebt.

Das Effektenkonto
ist neu gegliedert. Bisher wurden die Effekten und Beteili­
gungen in einem Posten angegeben, je tzt erscheinen 
„ e i g e n e  G e s e l l s c h a f t e n “ m it RM 14,8 M ill. (im 
wesentlichen Verkaufsorganisationen in eigener Rechtsform), 
sodann B e t e i l i g u n g e n  m it 90,4 M ill. und schließlich 
W e r t p a p i e r e  m it 8,4 M ill. Der letzte Posten besteht aus 
vorübergehenden Anlagen in Effekten (zumeist wohl festver­
zinslichen). Im Jahr© 1927/28 sind zum Effekten portefeuille 
im ganzen RM 12 M ill. neu hinzugekommen. Die Gliederung 
de« Portefeuilles und die Veränderungen im letzten Jahr 
geben w ir  in  der folgenden Tabelle wieder, wobei die An­
gabe der einzelnen Anteile keinen Anspruch auf absolute 
Exaktheit erhebt:

Name Kapital

Osram ......................  38

Bank Elektr. Werte . 24,2
Int. A. E. G. Elektr.

M ij.......................  hfl. 5
Bergmann................... 44
Mix & Genest.............  16
N A G  ....................... 17
Ver. Lausitzer Glas . 9
Telefunken G. m. b. H. 2

Stahlwerk Hennigsdorf 8
Deutsche W e r f t ........ 10
Schles. Gas...............  32
Ver. Eisenb.-Signal- 

Werke ................

Dr. Paul M eyer........
Hartung A.-G. Eisen.

Papierfabr.Kämmerer. 
Kohlen veredlungsA. - G.

Masa-A.-G...................

12

S>/2
3

3
2 Yz 

0,5

A E G-Union, Wien .. S 7,2 
Sema S. A.............  P. P. 1,9

Klangfilm G. m. b. H. 3

*) B.E. W. hat auch etwa 25% des Kapitals,
etwa 3 Mill, Aktien.

Anteil Unge­ Letzte Veränderung
1927/28

30.9.28 fährer D ivi­ oder
Wert dende im laufenden

Jahr (1)

M i l l i o n e n  R e i c h s m a r k
15,2 90 — ab nom.

15 22 10
2,43 (1)

5 ? _ _
ca. 7 16 9 zu ca. 1,7
ca. 4*) 5,6 8 zu ca. 1 y2

1%** ) 0,4 0 —

2y4 1,3 6 — -

i wesent­ — ___

2%

lich über 
pari

0
2% — 8 —

3 5/4 10 —

4 — — neu

3y2 _ 8
gegründet

2)4 — 6 erheblicher

i  y* 1
Zugang

Konzern — 0 _
erhebl.
Hälfte _ neu

2,2 S 3y2 7
gegründet

maß­ — neu
gebend

1,35 _ _ gegründet
neu

gegründet (1) 
♦+) B.E. W. hat

Der W e r t  d e r  B e t e i l i g u n g e n  ü be rtrifft den 
Buchwert in  der AEG-Bilanz ganz erheblich, denn die Osram- 
Beteiligung allein fü l lt  den Buchwert von RM 90 M ill. aus. 
Der gesamte W ert der übrigen Beteiligungen läßt sich grob 
m it RM 75 M ill. errechnen. Nicht enthalten sind in der obigen 
Tabelle die mittelbaren Beteiligungen, so in erster Reihe die 
Tochtergesellschaften der BEW (ein 40proz. Ante il an der 
Elektr.-Lieferungs-Gesellschaft, Kapital 40 M ill., ein größerer 
Anteil an der Grube Leopold, Kapital 17)4 M ill. usw.). Zu 
den FinanzierungsVerbindungen der AEG ist ferner auch die 
Bank fü r Elektrische Unternehmungen, Zürich zu rechnen, 
obwohl die AEG ihre einst großen Beteiligungen an dieser 
Gesellschaft bis auf einen kleinen Rest veräußert hat.

Von den V e r ä n d e r u n g e n  im Jahr 1927/28 ist neben 
der Ausübung einiger Bezugsrechte die Gründung der Eisen­
bahnsignalgesellschaft (zusammen mit Siemens und Jüdel), 
dann die einer Elektro-Metallgesellschaft in Argentinien (zu­
sammen mit Felten) hervorzuheben. Gemeinsam m it der I. G. 
wurde die Masa A;.-G. zur Herstellung von künstlichen Ober­
flächen errichtet, dagegen wurden —  wie erwähnt — die 
Mea-Werke, Stuttgart an die Robert Bosch A.-G. abgetreten. 
In  das laufende Jahr fä llt der finanziell so bedeutsame Ver­
kauf von Osram-Anteilen. Die General Electric hat 16 % des 
Kapitals von 38 Mill. zu einem Kurs, der etwa 600 % betragen 
haben dürfte, erworben. Danach besitzen AEG undl Siemens 
etwa je nom. RM 12,77 M ill. Anteile, Koppel 6)4 und General 
Electric 6 M ill. Auch die Gründung der Klangfilm  G. m. b. H. 
ist im laufenden Jahr vollzogen worden.

Die V  o r r  ä t e , die 1927 zurückgegangen waren, haben 
sich wieder — noch über den Stand von 1926 — um 50 % ver­
mehrt und stellen wohl trotz vorsichtiger Bewertung einen 
der größten Vermögensposten dar. Besonders die in  Arbeit 
befindlichen Anlagen dürften gegen die Vorkriegszeit — zu­
mal bei dem höheren Preisniveau — an Wert kaum zurück­
stehen, sind aber nur mit einem D ritte l des Vorkriegsbuch­
werts aktiv iert. Die Kupferhausse — der Bedarf der AEG 
ist weit größer als 30 000 t — dürfte sich nicht ungünstig 
ausgewirkt haben. Di© AEG war wohl m it Vorräten gut 
versehen.

Die Finanzen
30.6.14

F o r d e r u n g e n :  j
Bankguthaben . . .  76 973
Vorratsaktien . . .  _
Guthaben bei Nieder­

lassungen . . . .  22 244 
Guthaben b. Freunden 10 602 
Guthaben im Konto­

korrent ................... 84 317
V e r p f l i c h t u n g e n :
5 % Vorkriege-Anleih. 108141 
7 % Amerika-Anleihe . —
6 ^  % „  „ .
6% „  „
Hypotheken . . . .  5 014
Anzahlg. d. Kundschaft — 
Guthab. d. Lieferanten 18 055 
Guthaben befr. Ges. . 27 654 
Versch. Kreditoren . 26198 
Sparkasse..................  _

1.10.23 30.9.26 30.9.27 30.9.28
n 1000 R e i  c h s m a :r k

4 909 3 232 26 425 37 995
— 3 253 703 703

19 202 14 190 25 674 43 774
— 35 924 59 246 68 992

65 567 31 493 38 833 49 842

17 758 15 635 14 346 14 346
— 42 000 42 000 42 000
— 29 400 28 867 27 585
— — — 63 000
413 4 059 4 052 4 049

24 835 28 745 20 933 20 993
8 576 11 490 17701 20 847

18 165 35 110 56 792 64 384
35 883 31 919 35 859 39 033

— — — 21 593
Die D e b i t o r e n  und Wechsel haben sich 1927/28 um 

ein D ritte l weiter erhöht, nachdem sie schon im Vorjahr 
stark gestiegen waren. Dabei sind die B a n k g u t h a b e n  
um etwa 45 % erhöht und betragen fast 20 % der gesamten 
Debitoren. Der Banksaldo errechnet sich in  der Weise, daß 
71,8 M ill. Bankguthaben 33,8 M ill. Bankschulden gegenüber­
stehen. Nach wie vor sind unter den Debitoren RM 937 500 
Vorratsaktien mit RM 703 127 verbucht. Besonders stark (um 
etwa 52 %) haben sich auch die Guthaben bei Zweignieder­
lassungen vermehrt, während die übrigen Debitoren ent­
sprechend der Umsatzsteigerung gestiegen sind.

Die Finanzen und die L iquid ität haben sich naturgemäß 
durch die Aufnahme der 6proz. O b l i g a t i o n s a n l e i h e  
von $ 15 M ill. (Tilgung zur Hälfte ab 1933—48 in gleichen 
Raten zu pari zur anderen Hälfte Rückzahlung 1948), die zu 
94)4 bzw. 95 % im Frühjahr 1928 durch die National City Co. 
begeben wurde, wesentlich konsolidiert; außer dem Bar­
eingang von RM 56 Mill. durch diese Ainleihe kam noch die 
R e s t e i n z a h l u n g ,  von RM 22)4 M ill. (75% auf die 
Stammaktien von 1927) hinzu, während der ausgewiesene An-
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lagenzugang ja nur etwas über 13 M ill. betrug. Die K r e ­
d i t o r e n  sind daher insgesamt nur um etwas über 10 % ge­
stiegen gegenüber der Erhöhung der langfristigen Schulden 
um 75 % (am stärksten sind die Guthaben befreundeter Ge­
sellschaften gestiegen, während die Anzahlungen der Kund­
schaft unverändert blieben. Die kurzfristigen Schulden be­
tragen nur etwas mehr als drei V iertel der Außenstände.

Die F i n a n z t r a n s a k t i o n ,  die soeben gleichzeitig 
mit dem Abschluß der amerikanischen Absatzverträge durch­
geführt worden ist, besteht erstens aus der Beschaffung von 
RM 60 M ill. neuen Geldern (die General Electric übernimmt 
RM 30 M ill. AEG-Aktiem zu, 200 %■). Einen Teil dieser Ak­
tien beschafft sich dio AEG durch die E i n z i e h u n g  d e r  
Y o r z u g s a k t i e n .  Den bisherigen RM 36,25 M ill. Vor­
zugsaktien werden nom. 18,125 M ill. Stammaktien und außer­
dem eine Barzahlung von 20 % des Nennwerts (RM 7,25 
M ill.) angeboten. Wenn sämtliche Vorzugsaktionäre den Um­
tausch durchführen, so braucht die AEG nur rund) 12 M ill. 
neue Aktien, um ihrer Verpflichtung der General Electric 
gegenüber nachzukommen. Die G.-V. der AEG hat eine Ka­
pitalerhöhung um 23,75 Mill., also bis auf 210 M ill. genehmigt, 
um fü r alle Eventualitäten gesichert zu sein. Die Kapital­
erhöhung soll nur durchgeführt werden, soweit sie zur an­
gegebenen Transaktion notwendig ist. Dabei is t es aller­
dings möglich, daß die AEG-Verwaltung auch einige Vor­
ratsaktien behalten w ird, die fü r künftige Tauschgeschäfte 
verwandt werden können.

A uf den Geschäftsgang im l a u f e n d e n  J a h r  
dürfte natürlich der neue Amerika-Vertrag keinen E in­
fluß haben. Der Umsatz ist, wie erwähnt, etwas ge­
stiegen, die Gewinnspanne hat sich wohl nicht nennens­
wert verändert, so daß die Beibehaltung der vorjähri­
gen Dividende (8 %) sehr wahrscheinlich ist. Die Ge­
schäftslage zur Zeit des Abschlusses, also zu Anfang 
des nächsten Jahres, kann natürlich die Entschlüsse 
der Verwaltung anders bestimmen. (Die 30 M ill. von 
der General Electric übernommenen Aktien sind fü r 
das laufende Jahr nicht dividendenberechtigt, sogar 
auch fü r das nächste Jahr nur zur Hälfte.) Für die 
Zukunft hofft die AEG auf Erleichterung ihres Aus­
landsgeschäftes und hierm it auf steigende Umsätze. 
W ieweit diese Erwartungen sich erfüllen, muß sich 
erst erweisen.

Aktien-Gesellschaft der Chemischen 
Produkten-Fabriken Pommerens­
d o rf-M ilc h  in Stettin

Pommerensdorf-Milch ist erst vor kurzem auch 
an der Berliner Börse eingeführt worden —■ 
an der Stettiner Börse sind die Umsätze ver­
schwindend gering — in  E rfü llung eines Ver­
sprechens, das man seinerzeit bei der Fusion 

der Chemischen Fabrik Milch den Aktionären dieser 
Gesellschaft gegeben hatte. Trotz der schlechten Lage 
der Landwirtschaft wurde der D i v i d e n d e n s a t z  
in deil letzten drei Jahren bis auf 5 % ständig erhöht.

Die Lage der Superphosphat-Industrie, die vor dem Krieg 
eine durchweg gut rentierende Branche war, is t aus mehre­
ren Ursachen bisher außerordentlich schlecht gewesen. Zu­
nächst war in Deutschland gegen 1913 fein enormer Rück­
gang der Phosphorsäuredüngung zu verzeichnen, der jetzt 
allerdings wieder einem Aufstieg Platz gemacht hat. Ferner 
stehen die 50 deutschen Superphosphatfabriken, die in einem 
Syndikat — vorläufig bis Ende Mai 1930 — zusammen­
geschlossen sind, viel kapitalkräftigeren neuen Konkurren­
ten gegenüber, nämlich der I. G. Farbenindlustrie, m it ihrem 
neuen Düngemittel Nitrophoska, und der Kali-Industrie, die 
sich m it eigenen Mischdüngerversuchen beschäftigt. Außer­
dem sind im A u  s 1 a n d während des Kriegs eigene Dünge­
m ittelfabriken gebaut worden, so daß statt des früheren 
großen Ausfuhrüberschusses ein kleiner Einfuhrüberschuß 
besteht und namentlich die holländische Konkurrenz auf dem 
deutschen Markt arbeitet. Die Düngemittelkredite der öffent­
lichen Hand konnten nicht die schlechte Lage der deutschen 
Landwirtschaft fü r  die Superphosphatindustrie ausgleichen. 
Unter diesen Umständen kam 1927 die F u s i o n  der führen­

den norddeutschen Superphosphatfabriken zustande, wobei 
fre ilich  die zweite Stettiner Fabrik, die Union, im letzten 
Moment aus der Reihe sprang (vgl. Bilanzbesprechung Jahr­
gang II ,  Heft 41). So wurden damals nur Pommerensdorf, 
das außer den Anlagen in Stettin noch eine Fabrik in M itte l­
deutschland und eine in Danzig hat, m it der Chemischen 
Fabrik Milch in Oranienburg vereinigt, deren Oranienburger 
Superphosphatanlage stillgelegt wurde. Die M e t a l l -  
g e s e l l s c h a f t  A.-G. F rankfurt a. Main, die Großaktionär 
von Milch war, ist jetzt an Pommerensdorf m it RM 1,158 M ill. 
von insgesamt 6,72 M ill. Aktien beteiligt. Sie und die R ü t  - 
g e r s w e r k e  verfügen über 48% der Vorzugsaktien, der 
Rest ist im wesentlichen in  der Hand von Verwaltungsmit­
gliedern.

E r t r ä g n i s s e :

1913
I

1925 
n 1000

1926
R e i c h

1927 
s m a r k

1928

Bruttogewinn . . . 
L a s t e n :

1838 1349 1 235 1 898 1475

Handlungsunkosten 761 541 446 967 665
Stouern ................... — 231 153 139 *--
Zinsen ....................... — 149 185 192 66
Abschreibungen . . 417 372 315 301 420
R e i n g e w i n n  . . 
Gewinnverteilung:

660 — 17 136 299 324

Dividende .................. 540 0 144 273 340
do. in % auf St.-A. 12 — 3 4 5
do. in  % auf V.-A. — — — 4 4

Aufs.-Tantieme . . ■ 84 — — — 5
Vortrag ................... +  1 — 17 — 8 +  26 — 21

Der U m s a t z  von Pommerensdorf, der 1925 und 1926
rund 6,6 M ill. betragen hatte, stellte sich 1928 m it dem der 
Oranienburger Fabrik auf 9,7 Mill.. Aber die Chemische 
Fabrik Milch hatte in ihrem letzten Geschäftsjahr allein 
einen Umsatz von 8,1 M ill., allerdings m it dem Handels­
geschäft von Thomasmehl und der Herstellung von T ex til­
präparaten, dlie beide gegen eine an Pommerensdorf Milch 
zu zahlende jährliche Vergütung (von RM 40 000 fü r  die 
ersten 10 Jahre und RM 25 000 fü r  weitere 5 Jahre) einer 
neuen Gesellschaft überlassen wurden, die den Kreisen der 
alten Verwaltung nahestand. Diese Abtrennung lukra tive r 
Geschäftszweige gegen eine verhältnismäßig geringe Pacht­
zahlung an Kreise der alten Verwaltung erregte Befremden, 
zumal die freien Aktionäre der Chemischen Fabrik Milch 
durch die Fusion im Verhältnis 3 : 2 schlechter gestellt w ur­
den, als der zuvor abgeschlossene Betriebsgemeinschaftsver­
trag — und das Verhältnis der Börsenkurse — es ursprüng­
lich vorsah. Der Bruttogewinn, der nach der Fusion sehr 
stieg, ist im letzten Geschäftsjahr niedriger ausgewiesen, 
während die Handlungsunkosten sich vermindert haben. 
Allerdings ist in der Aufwandsrechnung gegen das Vorjahr 
eine Änderung eingetreten, indem die Steuern nicht mehr 
gesondert ausgewiesen werden; Auch sonst hat die frühere 
Spezialisierung der Aufwendungen einer summarischen Zu­
sammenfassung Platz gemacht. Die A b s c h r e i b u n g e n  
sind gegen das Vorjahr gestiegen und betragen 15 % auf 
Maschinen, über 6 % auf Fabrikgebäude. Dabei is t zu be­
rücksichtigen, daß 1927 aus dem Fusionsgewinn 0,97 M ill. 
zu Abschreibungen auf Anlagekonten verwandt wurden. Der 
ausgewiesene R e i n g e w i n n  zeigt nur eine kleine Steige­
rung, so daß fü r die um 1 % auf 5 % gesteigerte Stamm- 
aktiendividendfe der Vortrag um die Vorjahrssteigerung ver­
mindert wurde; Auf neue Rechnung vorgetragen werden 
RM 30 000.

1.1.24 31.10.26 1926 1927 1928
A k t i v a : I  n 1000 R e i c h s m a r k
Grundstücke, Wohngeb. 500 299 472 762 722
Fabrikgebäude . . . 1200 661 1220 1596 1509
Maschinen . . . . 1200 1042 1250 1815 1736
F u h r p a r k .................... — — — — 15
Hypotheken . . . . — 29 — 18 18
Beteiligungen . . . 1350 982 1360 2 030 2 034
W a r e n ........................ 860 838 2 044 3 806 3 961
D e b ito re n .................. 1 115 1134 1643 2 256 1499
P a s s i v a :  
Stammaktien . . . . 4 800 3 000 4 800 6 720 6 720
Vorzugsaktien . . . 100 10 100 100 100
Reserve .................... 661 301 661 682 682
Hypotheken . . . . — : 7 160 161 160
A k z e p te ........................ — — 508 463 430
Kreditoren . . . . 517 1 598 1 586 3 829 3 024
B i l a n z s u m m e  . . 6 238 4 985 7 985 12 283 11 493
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Di© beiden F a b r i k e n  in Pommerensdorf a. 0. und in 
Oranienburg haben eine Produktionskapazität fü r 1,47 M il­
lionen dz Superphosphat und 710 000 dz Schwefelsäure. Die 
Grundstücke umfassen eine ¡Fläche von 798 000 qm, wovon 
121 000 qm bebaut sind. Beschäftigt werden hier und in  den 
Tochtergesellschaften über 1000 Arbeiter. Die Pommerens­
dorf-Fabrik hatte einen ‘Vorkriegsbuchwert von 2,4 Mill., 
also etwas weniger als in  der Goldmark-Eröffnungsbilanz. 
Auch die B e t e i l i g u n g e n  sind nichts anderes als eigene 
Betriebe, denn in  ihnen sind die schon vor dem Krieg erwor­
benen Chemischen Werke vorm. P. Römer & Co. in  Nienburg 
a. S. m it dem gesamten Kapital von RM 1 M ill. (Buchwert 
RM 750 000) enthalten, sowie das gesamte Kapital zweier 
Danziger Superphosphatfabriken, der Chemischen Industrie 
A.-G, (Kap. DG 1,8 M ill., Buchwert RM 0,6 M ill.) und der 
Chemischen Fabrik Milch A.-G., Danzig (Kap. DG 1,4 Mill., 
Buchwert 0,661 M ill.). Das Nienburger Werk is t an der 
schiffbaren Saale gelegen, umfaßt 204 000 qm, wovon 18 000 
bebaut sind. Dividenden wurden bisher nicht verte ilt, im 
Geschäftsjahr 1928 entstand ein Verlust von RM 23 000, der 
auf neue Rechnung vorgetragen wurde, und einzelne Be­
triebszweige wurden gegen Ende des Geschäftsjahrs s t i l l­
gelegt. Nach einem Bericht der Verwaltung vom Juni is t fü r 
das laufende Geschäftsjahr nahezu die gesamte Nienburger 
Schwefelsäurefabrikation zu Preisen verkauft, die eine Ren­
tab ilitä t erwarten lassen. Kreditoren und Debitoren dieser 
Beteiligung sind m it rd. RM 150 000 fast gleich hoch. Besser 
sind die Verhältnisse in  D a n z i g  geworden. Nach der Fu­
sion von Pommerensdorf und Milch wurde die Tochtergesell­
schaft von Milch in Danzig stillgelegt. Seit 1927 tra t auf 
dem polnischen Superphosphatmarkt — beide Werke gehören 
dem polnischen Superphosphatsyndikat an — eine Besserung 
ein, und im laufenden Jahr ist auch bei der Chemischen 
Fabrik Milch in Danzig die Schwefelsäurefabrikation in 
vollem Umfang (fü r Rechnung der Chemischen Industrie 
A.-G., Danzig) wieder aufgenommen worden. Im letzten 
Jahr hatte die Danziger Milch-Gesellschaft durch die Ab­
schreibungen einen Verlust von DG 88 000, so daß ein Ver­
lustvortrag von DG 234 000 zu tilgen ist. Für das laufende 
Jahr kann m it einem günstigeren Ergebnis gerechnet werden. 
Schulden hat das Unternehmen nicht. Die Fabrik hat einen 
Grundbesitz von 78 000 qm, von denen 13 000 bebaut sind. 
Größer ist die C h e m i s c h e  I n d u s t r i e  A .-G ., Danzig, 
deren Anlage am Kaiserhafen erst 1913/14 errichtet worden 
ist — Vorkriegsbilanzwert 2,5 M ill. — und die 192 000 qm 
umfaßt, davon 34 000 bebaut. Im Geschäftsjahr 1927/28 
wurde nach Abzug eines Verlustvortrags von 73 000 ein 
Gewinn von DG 100 000 erzielt, aus dem 5% D i v i d e n d e  
ve rte ilt worden sind, und fü r das laufende Geschäftsjahr 
w ird  m it einem g ü n s t i g e r e n  Resultat gerechnet. Die 
Kreditoren sind hier jetzt so groß wie das Aktienkapital, 
aber einschließlich von % M ill. Guthaben der Muttergesell­
schaft.

Die W a r e n b e s t ä n d e  sind am Jahresende immer 
verhältnismäßig hoch. Bis Ende März haben sie sich auf 
1,4 M ill. vermindert, davon die R o h s t o f f e  von 1.4 M ill. 
auf 0,46 Mill., Brennmaterialien und anderes von 0,2 auf 
0,1 M ill. und Halb- und F e r t i g f a b r i k a t e  von 2,3 M ill. 
auf 0,86 M ill. Eigentliche Debitoren bestanden am Jahres­
ende nur in Höhe von 0,7 M ill., das andere waren die Forde­
rungen an die Danziger Gesellschaft, sowie einige Wechsel 
und Kassenguthaben. Bis Ende März sind aber die Debitoren 
auf 3,3 M ill. einschließlich der Forderungen an Danzig 
gestiegen.

Unter den Kreditoren waren am Jahresende 2 M ill. 
B a n k s c h u l d e n ,  die sich bis Ende März auf 1,5 M ill. 
vermindert haben. Das Aktienkapital war bei der /Fusion 
nur um 1,92 M ill. erhöht worden, die darüber hinaus erfor­
derlichen RM 80 000 Stammaktien wurden den Verwertungs­
aktien entnommen, von denen die Gesellschaft jetzt noch 
RM 40000 besitzt. Der Fusionsgewinn nach Abzug der Un­
kosten von 1,1 M ill. wurde m it 0,97 M ill. zu Abschreibungen 
auf Anlagen verwandt, der Rest zurückgestellt.

Im n e u e n  Geschäftsjahr hat der Superphosphat­
absatz in  den ersten drei Monaten gegen das Vorjahr 
eine erhebliche Steigerung aufzuweisen, so daß die 
Verwaltung m it mindestens der gleichen Dividende 
rechnet. Aber auch wenn die Phosphordüngung in 
Deutschland jetzt wieder etwas zunimmt und in Polen 
sich das Geschäft gut entwickelt, so bleibt doch die

Lage angesichts der mächtigen Konkurrenten noch 
immer wesentlich gegen die Vorkriegsverhältnisse 
zurück.

Preußengrube A .-G ., Berlin
(Siehe letzte Bilanzbesprechung D. V. Jahrgang I I ,  Heft 44.)

Die Gesellschaft steht seit 1922 unter der Kon­
tro lle  von Ignaz Petschek, 1926 ist auch das 
ehemals der Linke-Hofmann A--G. gehörige 
Aktienpaket von Petschek erworben wor­
den, so daß gegenwärtig etwa */s des 

Aktienkapitals im Besitz des I. Petschek-Konzems 
sein dürften. In  der Preußengrube A.-G. sind die deut­
schen Restbestände der Kattowitzer A.-G. fü r Bergbau- 
und Eisenhüttenbetrieb zusammengefaßt, zu ih r  ge­
hören das Steinkohlenbergwerk Preußen, mehrere 
Zinkerzgruben (Johanna, Emiliens-Freude, Medardus 
und Trost), eine Ziegelei und zwei Rittergüter (Mie- 
chowitz und Kokittn itz) m it einem Gesamtumfang von 
11104 ha. Der landwirtschaftliche Besitz der Preu­
ßengrube ist verpachtet, die Erzgruben sind sämtlich 
stillgelegt, so daß sich der Betrieb der Gesellschaft 
bloß auf das S t e i n k o h l e n b e r g w e r k  und die 
Z i e g e l e i  beschränkt. Die Kohle der Preußengrube 
ist überwiegend m ittlerer ud unterer Qualität. E in 
verhältismäßig hoher Prozentsatz der Förderung ent­
fä llt auf Staubkohle. Nach Beendigung der W inter­
saison 1927/28 hatte die Gesellschaft infolge des 
schlechten Wasserstandes der Oder erhebliche Absatz­
schwierigkeiten. Gegen Ende des Jahres besserte sich 
jedoch die Absatzlage, so daß die Ergebnisse von 1928 
bei einem G e s a m t u m s a t z  von RM 14,5 M ill. im 
ganzen re lativ befriedigend ausfielen. Die D i v i ­
d e n d e  w ird  wie im Vorjahr auf 5 % festgesetzt (fü r 
12 M ill. Aktien), ohne daß diesmal der Gewinnvortrag 
herangezogen werden müßte.

Die S t e i n k o h l e n f ö r d e r u n g  betrug 1928 1,2 M ill. 
Tonnen gegen 1,16 M ill. t  im Vorjahr. Die schlechten 
Frachtverhältnisse in Oberschlesien (Oder-Wasserstand!) 
w irkten sich besonders fü r  minderwertige Kohle sehr un­
günstig aus. Auch die Preußengrube war daher gezwungen, 
zahlreiche Feierschichten einzulegen und größere Teile der 
Förderung auf Halde zu nehmen. E rst gegen Ende des Be­
richtsjahres konnte eine Verringerung der Haldenbestände 
herbeigeführt werden. Die Produktion der Z i e g e l e i  er­
höhte sich von 5,8 auf 5,9 M ill. Stück, jedoch war die Bau­
konjunktur im Gegensatz zu 1927 fü r  Oberschlesien nicht 
gut genug, um den Absatz der Gesamtproduktion zu ermög­
lichen. Der Lagerbestand an Ziegeln war daher m it 1 M ill. 
Stück bei Jahresende außergewöhnlich groß.

Uber die E r f o l g r e c h n u n g  der Preußengrube 
unterrichtet die folgende Aufstellung:

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

B e t r i e b s ü b e r s c h u ß
L a s t e n

0. V. 506 805 1223 1550

Abschreibungen . . . . . . .  500 620 808 946
R e i n g e w i n n .  . . . 
G e w i n n v e r t e i l u n g  :

185 415 604

D iv id e n d e ....................... _ 600 600
do, in % . . . . . 0 5 5

Gewinnvortrag . . . . . . . + 6 +  185 — 185 +  3
Der B e t r i e b s t i b e r s c h u ß ,  der leider fü r die eige­

nen Betriebe und fü r die Beteiligungen nicht gesondert aus­
gewiesen wird, ist m it RM 1,55 M ill. um 0,33 M ill. höher als 
1927. Da die 1926 dividendenlose K o k s w e r k e  u n d  
c h e m i s c h e  F a b r i k e n  A. - G. im Jahre 1927 6 % D iv i­
dende verteilte, und da ferner die D e u t s c h e r  E i s e n ­
h a n d e l  A .-G . ihre Dividende von 4 auf 6 % erhöhte, 
tragen die Beteiligungen diesmal mehr zum Betriebsergehnis 
bei, als in  den Vorjahren. Die A b s c h r e i b u n g e n  der 
Preußengrube sind m it 0,95 M ill. um 0,15 M ill. höher als 
1927. Sie betragen pro Tonne geförderter Kohle knapp 
RM 0,80 und bleiben damit beträchtlich hinter dem im
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Schmalenbach-Gutachten vorgesehenen Satz von RM 1,47 zu­
rück. Zwar sind wohl die unsichtbaren Vorahschreihungen 
der Preußengrube nicht unerheblich, doch dürfte seihst unter 
Einbeziehung dieser stillschweigend ahgeschriebenen Be­
träge der Schmalenbachsatz nicht erreicht werden.

A k t i v a :
Bergwerke . . . \

1.1. 24

Land-, Forstw irt- \  
Schaft . . . . )

11953

Beteiligg., Wertpap. 946
Schuldner . . . 696
Vorräte . . . .  

P a s s i v a
180

Aktienkapital . . 12 000
Reservefonds . . 1200
Gläubiger . . . 796
Akzepte . . . . —

B i l a n z s u m m e  . 14 084

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

11130 10 640 10 644
12 209

450 420 410
943 650 700 1101
662 2 653 3 522 3 512
619 400 398 488

12 000 12 000 12 000 12 000
1200 1 200 1200 1 200

266 1647 1574 2 045
899 247 303 301

14 454 15 286 15 682 16156

Die A n l a g e n  der Preußengrube A.-G. stehen mit 
11 M ill. wie im Vorjahr zu Buch. Der B e r g w e r k s ­
b e s i t z  w ird  m it 10,64 M ill. und der l a n d w i r t s c h a f t ­
l i c h e  B e s i t z  m it 0,42 M ill. bewertet. Die Bergwerke 
enthalten das Steinkohlenbergwerk Preußen m it einer jähr­
lichen Förderung von 1,2 M ill. t, ein größeres unerschlosse- 
nes Kohlenfeld in  Miechowitz-Karf, das im laufenden Jahr 
um RM 3 M ill. verkauft worden ist, die stillgelegten Zink­
erzbergwerke ¡und die Ziegelei. Der Buchwert der gesamten 
Anlagen macht zwei D ritte l des Umsatzes aus. Das ist an 
sich ein verhältnismäßig hoher Betrag, doch repräsentieren 
die unerschlossenen und die in Entwicklung begriffenen 
Kohlenfelder recht beträchtliche Werte, so daß das Verhält­
nis von Anlagen zum Umsatz nur wenig besagt. Das W e r t ­
p a p i e r -  u n d  B e t e i l i g u n g s k o n t o  steht m it 
RM 1,1 M ill. gegen 0,7 M ill. i. V. zu Buch. In den Beteili­
gungen dürften wie im Vorjahr etwa n o m. RM 4—500 000 
A k t i e n  d e r  K o k s w e r k e  u n d  C h e m i s c h e  
F a b r i k e n  A.G. (Gesamtkapital RM 80 M ill.) und ebensoviel 
Aktien d e r  D e u t s c h e  E i s e n h a n d e l  A. -G.  (Aktien­
kapital RM 24 M ill.) enthalten sein. Die Beteiligung der 
Preußengrube an der S c h l e s i s c h e n  E l e k t r i z i t ä t s ­
u n d  G a s w e r k e  A .-G . (31,6 M ill. Kapital) ist 1928 
bedeutend erhöht worden. Der Besitz der Gesellschaft an 
solchen Aktien dürfte gegenwärtig etwa noin. 500 000 
betragen.

Die S c h u l d n e r ,  unter denen sich etwa 20 % Bank­
guthaben befinden, haben sich gegenüber 1927 wenig ver­
ändert, dagegen sind die G l ä u b i g e r  um rund RM 0,5 M ill. 
angestiegen. Da dieser letztere Posten im Berichtsjahr be­
trächtliche Rückstellungen enthält, hat sich das Verhältnis 
Schuldner zu Gläubiger in W irk lichke it weniger verändert, 
als aus der Bilanz hervorgeht. Die V o r r ä t e ,  die regel­
mäßig m it 75 % ihres Wertes zu Buch stehen, waren 1928 be­
trächtlich größer als im Jahr zuvor. Größer waren vor 
allem die Ziegelbestände, die infolge Nachlassens der Ober­
schlesischen Baukonjunktur im Berichtsjahr stark au- 
wuchsen.

Im n e u e n  Jahr ist der vielbesprochene K on flik t m it 
der Kattowitzer Bergbau A.-G. nach einem fü r die Preußen­
grube ungünstigen U rte il der Kattowitzer Kammer fü r Han­
delssachen, die der Gesellschaft die Aktiv legitim ation zur 
Erhebung der Klage absprach, unter Verm ittlung der Darm­
städter und Nationalbank endgültig beigelegt worden. In An­
betracht; des vom Gericht auf RM 30 000 bezifferten Gold­
werts des Dividendenversprecheens der Kattowitzer Berg­
bau A.-G., kann es sich offenbar nicht um sehr erhebliche 
Beträge handeln. W ichtiger fü r die Lage der Preußengrube 
ist der vor kurzem erfolgte V e r k a u f  v o n  bisher uner­
schlossenen K o h l e n f e l d e r n  der Gesellschaft in der 
Gegend von Miechowitz-Karf an die Gräflich Schaffgottsche 
Industriewerke G, m. b. I I .  Gleiwitz. Das Objekt, dessen 
Erlös, wie es im Kommunique der Preußengrube heißt, zur 
Verstärkung der Betriebsmittel dienen soll, dürfte mindestens 
R.M 3 M ill. abgeworfen haben.

Der Geschäftsgang hat sich im l a u f e n d e n  
J a h r  günstig entwickelt: Der W inter ermöglichte 
einen raschen Abbau der Haldenbestände, so daß die 
Gesellschaft im A p ril vollständig bestandsfrei war. 
Seither sind die Haldenbestände wieder auf rund 
8000 t angestiegen, doch ist das nur ein knappes

D ritte l des Bestands von Mitte 1928. Der Oderwasser­
stand war bisher verhältnismäßig gut, so daß wesent­
lich mehr als die Hälfte des Kohlenversands der Ge­
sellschaft per Wasser erfolgen konnte. Auch der 
Ziegelabsatz gestaltete sich im laufenden Jahr gün­
stiger als in der entsprechenden Zeit von 1928.

Germ ania Versicherungskonzern II*)
2. „Germania“ Unfall- und Haftpilichtversicherungs- 
A.-G. — „Germania“ Allgemeine Versicherungs-A.-G.

B
side unter gemeinsamer Leitung m it der „Ger­
mania“  von 1922 stehende Gesellschaften sind 
im Jahre 1928 gegründet worden und pflegen 
insgesamt s ä m t l i c h e Z w e i g e d e r  S a c h -  
u n d  U n f a l l v e r s i c h e r u n g .  Die Ent­

wicklung der beiden Gesellschaften zeigt nachstehende
Tabelle der P r ä m i e n e i n n a h m e n  :

1928 1927 1926
in  1000 RM

.................. 1728
. . . .  272

..................  38

Germania Allgemeine
F euer ..................
E.-D...........................
Wasserl.....................
Transport . .
Flugzeug-Kasko
Büromaschinen

. . .  877

. . .  196
.......................  12

3123"
Germania U. u. H.
U n f a l l .................................................. 1390
H aftpflicht ......................................... 9
A u to -K a s k o ......................................... 1
Versch. Rückvers....................................

Insgesamt

47
5223" 
8 346

1569 
230 

17 
607 
115 
12 

2 550

1159 
2 639 

928 
44

4 770" 
7 320

1432 
, 197 

6 
445 
214 
13 

T3Ö7

1 134
2 235 
1020

53 
~4442 
6 749

Die G e s a m t p r ä m i e n  der beiden Gesellschaften sind 
von RM 6,75 Millionen in  1926 auf RM 7,32 Millionen in 1927 
und RM 8,35 Millionen in  1928 gestiegen.

Das Hauptgeschäft der
„Germania“ Allgemeinen

ist die F e u e r v e r s i c h e r u n g ,  die m it einem kleinen 
Betriebsgewinn abschließt. Allerdings besteht bei der Ge­
sellschaft die Gepflogenheit, die gesamten Kapitalerträge 
und Gewinne aus den Kapitalanlagen bei den einzelnen 
Branchen als Einnahmen aufzuteilen, obwohl die Erträge des 
eigenen Vermögens fü r die Betriehsergehnisse nicht in 
Frage kommen. Von diesem Gesichtspunkt aus wären nur 
die Erträge der technischen Reserven zu berücksichtigen, 
wenn fü r  diese eine Verzinsung überhaupt in Frage kommt. 
Der Verlauf des Feuergeschäftes war an sich nicht ungün­
stig, da einer verdienten Prämie (Prämieneinnahme abzüg­
lich Rückversicherung und Berücksichtigung der Bewegung 
des Prämien übertrage») vom 1,07 Millionen, N e t t o - 
S c h i l d e n  (bezahlte und! reservierte Schäden auf eigene 
Rechnung abzüglich des. Schadenr U ck 1 agevo r t r  ages) von 
0,41 Millionen gegenüberstehen, die Schadenquote also kaum 
mehr als 40 % beträgt. Dagegen sind die V e r w a l t u n g s ­
k o s t e n  außerordentlich hoch, sie betragen auf eigene 
Rechnung RM 0,66 Millionen, also etwa 65 % der Eigen­
prämien. Im Vorjahr war das Verhältnis der Spesen zu den 
Prämien noch ungünstiger: Einer Eigenprämie von 0,9 M il­
lionen standen Spesen von 0,63 Millionen gegenüber. Daß 
hei einem so horrenden Spesensatz ein Gewinn nur über das 
Z i n s e n k o n t o  errechnet werden kann, ist klar.

Nicht viel anders liegen die Verhältnisse auch in der 
E i n b r u c h - D i e b s t a h l - V e r s i c h e r u n g ,  wo die 
Schäden netto lediglich 30 % der verdienten Prämie be­
tragen, ein eigentlicher Betriehsgewinn aber dennoch nicht 
vorhanden ist, da die Kosten sogar 75 % der Prämie auf 
eigene Rechnung erreichen.

Die T r a n s p o r t v e r s i c h e r u n g  ist bei der Ger­
mania ein vergleichsweise wichtiger Geschäftszweig, dessen 
Prämieneinnahme in den letzten Jahren relativ am rasche­
sten gestiegen ist. Bei diesem Geschäftszweig fä llt zunächst, 
die fü r die Transportversicherung außerordentlich geringe

*) Siehe dazu „D. V.“  Nr. 48 vom 30. August 1929.
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R ü c k v e r s i c h e r u n g  auf. Der Schadenssatz be­
trägt in  dieser Branche rund 60%, während die S p e s e n  
etwa 45 % beanspruchen, so daß auch in  dieser Branche nur 
die Zinsen einen Ausgleich des Betriebskontos, herbeiführen 
konnten. Der Spesensatz von 45 % in der Transportversiche­
rung ist außerordentlich hoch, und so is t es nicht ganz be­
gründet, wenn die Gesellschaft in ihrem Bericht hervor­
heben zu sollen glaubt, daß die Verwaltungskosten „ in  nor­
malen Grenzen gehalten“  werden konnten.

Das F l u g z e u g - K a s k o g e s c h ä f t  ist fast vö llig  
rückversichert, und demzufolge kommt der kleine Betriebs­
verlust in diesem Geschäftszweig fü r  das Gesamtergebnis 
kaum in Frage.

Der B i l a n z g e w i n n  der Gesellschaft beträgt ins­
gesamt RM 77 859 gegen RM 59 388 im Vorjahr und RM 50 573 
in 1926, wovon die Gesellschaft eine D i v i d e n d e  von 6 % 
gegen 5 % im Vorjahr zahlt.

Die f i n a n z i e l l e  L a g e  der Gesellschaft zeigt fol-
gende'SA.ufstellung:

1928 1927 1926
A k t i v a : i  n 1000 R M
A k t io n ä re ........................... . . . . 2 550 2 550 2 550
G ru n d b e s itz ....................... . . . .  499 478 —

H y p o th e k e n ....................... . . . .  70 108 126
W e rtp a p ie re ....................... ...............  409 319 595
Beteiligungen .................. . . . .  78 78 —

B a n k g u th a b e n .................. . . . .  1445 510 401
Vers.-Untern......................... . . . .  203 50 135
Zinsen . . ....................... . . . .  1 7 —

Agentenaußenstände . . . . . . .  380 330 402
Kassenbestand .................. . . . .  38 18 8
Inventar ........................... — 33 30
Sonstige A ktiva  . . . .  
P a s s i v a :

. . . .  33 8 29

Aktienkapital .................. . . . . 3 500 3 500 3 500
Reservefonds....................... . . . .  21 10 ___

Prämienüberträge . . . . . . . .  458 362 378
Schadenreserven . . . . . . . .  204 165 257
Vers.-Unt............................... . . . .  215 71 —

H y p o th e k e n ....................... . . . .  189 189 —
Sonstige Passiva . . . . . . . .  1041 133 57
Gewinn ............................ . . . .  78 59 51
B i l a n z s u m m e  . . . . . . . . 5 706 4 489 4 276

Das außerordentliche Anwachsen der B a n k g u t h a b e n  
gegen das Vorjahr e rk lä rt sich durch die inzwischen durch­
geführte K a p i t a l e r h ö h u n g ,  indem die bis zum Schluß 
des Geschäftsjahres formell noch nicht genehmigte Kapital­
erhöhung um vo ll eingezahlte RM 1 M illion in den Passiven 
als „ S o n s t i g e  P a s s i v a “  ausgewiesen is t und der Ge­
genposten dazu eben in den Bankguthaben zu suchen sein 
dürfte.

Die Bilanzwerte fü r G r u n d b e s i t z ,  H y p o t h e k e n  
und B e t e i l i g u n g e n  haben sich kaum geändert. Die 
W  e r t p a p i e r e  bestehen zum großen Teil aus Pfand­
briefen, zum kleineren Teil aus Aktien. In  den Passiven 
betragen die P r ä m i e n ü b e r t r ä g e  RM 458310, welcher 
Betrag an der Grenze des technischen Bedürfnisses liegen 
dürfte, da di© Überträge beispielsweise in  der Feuerver­
sicherung unter 35 % jder Eigenprämie liegen.

Die Betriebsergebnisse der

Germania Unfall- und Haftpflichtversicherung^ A.-G.
lassen sich im einzelnen kaum überblicken. An diesem Um­
stand is t allerdings weniger die Gesellschaft, als das vö llig  
unbrauchbare Schema fü r die Rechnungslegung der Unfall- 
und Haftpflichtversicherungsgesellschaften schuld- Freilich 
wäre es Sache der Gesellschaft, das mangelhafte Rechnungs­
schema durch die Erläuterungen entsprechend zu ergänzen. 
Soweit die ganz unzulängliche Betriebsrechnung Feststel­
lungen über den Verlauf des Geschäftes überhaupt zuläßt, 
ist zunächst zu sagen, daß das a k t i v e  R ü c k v e r s i c h e -  
r u n g s g e s c h ä f t  offenbar Verluste gebracht hat. Gegen 
Einnahmen von Rückversicherungen von RM 0,80 Millionen 
stehen Vergütungen von 0,98 Millionen. Dagegen scheint 
das d i r e k t e  G e s c h ä f t  unter Berücksichtigung der Be­
wegung der Prämienüberträge aktiv abgeschlossen zu haben. 
Wie der Verlauf in  den einzelnen Branchen auf eigene Rech­

nung war, läßt sich allerdings nicht sagen, da die Vergütun­
gen der Rückversicherer insgesamt fü r  alle Branchen aus­
gewiesen werden. Freilich is t bei der Feststellung, daß 
das direkte Geschäft ohne Verlust abschließt, wie gesagt, 
die Bewegung der Prämienüberträge berücksichtigt. Nun 
ist es aber nicht ganz verständlich, wieso sich die Prämien­
überträge in der Haftpflichtversicherung von RM 418 567 im 
Vorjahr auf RM 383 797 und in  der Auto-Kaskoversicherung 
von RM 364 005 im Vorjahr auf RM 216 545 vermindert haben, 
während die Prämieneinnahmen in  beiden Branchen sich er­
höhten und demzufolge nicht eine Verminderung, sondern 
eher eine Vermehrung der Prämienüberträge angenommen 
werden müßte. Die wesentliche Erhöhung der P r ä m i e n ­
r e s e r v e n  gegen das Vorjahr erk lärt sich in der Haupt­
sache durch die Übernahme des Aufwertungsstoekes in die 
eigene Verwaltung, da der Teilungsplan fü r die Aufwer­
tungsansprüche zwischenzeitig genehmigt worden ist.

Der R e i n g e w i n n  der Gesellschaft beträgt RM 126 840 
gegen RM 105 788 im Vorjahr und RM 81422 in 1926, wovon 
die Gesellschaft eine D i v i d e n d e  von 14 % zahlt gegen 
12 % in den früheren Jahren.

Über die f i n a n z i e l l e  L a g e  der Gesellschaft unter­
richtet die folgende Aufstellung:

A k t i v a :
1928 1927 1926

i n 1000 RM
A k t io n ä re ....................... 1481 1481
G ru n d b e s itz ....................... 478
H y p o th e k e n ........................... 526 486
W e rtp a p ie re ............................ 303 308
B a n k g u th a b e n ....................... 685 460
Beteiligungen ....................... 148
Vers.-Unternehmungen . . . . . . 383 606 398
Gestundete Prämien . . . . . . . 299 274 378
Agontenaußenstände . . . . 708 870
K assonbostand .................. . . . 13 8 6
Sonstige Aktiva  . . . . . . 6t 135 35
P a s s i v a  :
Aktienkapital . . . . . . . 2 000 2 000 2 000
Kapitalreserve 25 17
Organisationsfonds . . . . __ 152 152
Prämienreserven . . 156 110
Prämienüberträge . . . . . . .  899 1040 698
Schadenrücklage .................. . . . 1160 982 615
Sonstige techn. Rücklagen . . — 437 550
Guthaben Vers.-Untern. . . . . . .  230 199 157
H y p o th e k e n .................. 189 _
Versch. Reserven . . . . . . . 43 17 __
Sonstige Passiva . . .  561 49 42
G e w in n ................................ 106 81
B i l a n z s u m m e .................. . . . 6 042 5 352 4 422

Zur Bilanz wäre bloß zu bemerken, daß der W e r t ­
p a p i e r b e s t a n d  fast ausschließlich aus A k t i e n  v o n  
V e r s i c h e r u n g s u n t e r n e h m u n g e n  besteht, die 
nicht unter dem T ite l Beteiligungen geführt werden. Unter 
dem letzteren T ite l verrechnet die Gesellschaft noch Aktien 
von anderen Versicherungsgesellschaften im Werte von 
RM 301500, so daß der Besitz der Gesellschaft an Aktien 
anderer Versicherungsgesellschaften insgesamt RM 604 675 
beträgt.

Die sehr wesentliche Erhöhung der P r ä m i e n r e s e r ­
v e n  haben w ir bereits erwähnt. Sie hängt m it der Rück- 
tibernahme des Aufwertungsstockes in eigene Verwaltung 
zusammen. Die Verminderung der P r ä m i e n ü b e r t r ä g e  
gegen das Vorjahr von insgesamt RM 1,04 M illionen auf 
0,90 Millionen ist ohne nähere Erläuterungen unverständlich, 
da doch die Zunahme des Prämieninkassos eine Erhöhung 
der Prämienüberträge begründen würde, sofern die Zunahme 
der Prämien nicht ausschließlich auf kurzfristige  Versiche­
rungen entfällt. Sollte dies der ¡Fall sein, so wäre es im 
Interesse der Gesellschaft, hierüber in  den Erläuterungen 
nähere M itteilung zu machen.

Die unter dem T ite l „ S o n s t i g e  P a s s i v a “  verrech- 
neten RM 561535 werden in der Hauptsache als Guthaben 
von Vertretern und D ritten  bezeichnet. Da die Vertreter­
guthaben in der Regel re la tiv  gering sind, w ird  es sich auch 
da um Forderungen anderer A r t handeln, und es wäre auch 
eine Erläuterung dieser Bilanzpost wünschenswert.
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