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- Wiener Birsenkurse.
Von unserem sthindigen Mitarbeller

Wien, 2. August

Die amtlichen Sechiizwerls filr ¥nda Juli, die dle Wiener
Birsenkammer verbifentlicht, illustrieren das Treiben der Effek-
tenspekulation, von dem in den letzien. Mopalen immer wieder
die Redo war, Noch in der vorigen Woche haben sich die We-
ner Banken und Bankiers su der ffentlichen Feststellung ver-
anlaft gesehen, ,dall das gegenwiirlige Kursniveany vielfach der
Rentabllitit der’ in Frage siehenden “Papiere nichi entspreche
nnd zw ernsten Bedenken Anlab gebe®, und es wurde beschlossen,

wdie schon jetzt in Kraft stehenden, fleraus rigorosen Vorschril- |

ten, betreffend die Enlgegennahme von Birsenauftriigen neuer-
lich zu verschirfen. Eindruck hat diese Kundgebung neuer-
gemacht, wis #hnlickis, dis vorangegangen sind, weil niemand
von ihrem Ernst Uberzeugt Ist. Der aufrichtigete Wille der
Direkioren in den Bankzentralen, der {ibrigens durchaus michi
{berall vorhanden lst, bleibl wirkungslos, wenn die Filialleiter
wolterhin das> Bipsengeschiift mit allem Eifer ‘beireiben. Der
Verkehr hat Ubri in den letzten Wochen ‘schon sinen rechi
unrepelmiBigen Charakter angenommen. FEinige Tage hindurch
hat ea einen regelrechten Krach in Schiffahriswerlen gegeben.
80 sind Adria-Akiien swischen dem 18, und 25 Juli von 2175
auf 1700 Er., Austro-Americana von 1900 anf 1580, Lloyd von
2750 aul 1820, Navigazions Libera von 3600 aui 2740 Kr. ge-
{allen, nachdem in den vorhergehenden Tagen Kurssprilnge nach
doben von einigen Hundert Kronen tiblich geworden waren. Seil-
Her isf wieder eine kriftige Erholung eingetreten. Daneben hat
sich dle ‘Speknlation In den- letzten Wochen mit wachsendem
Eifer dep Bankaktien sugewendet. In.den letzgien vierzehn Ta-

en sind Anglobank-Aktien um 86 Kr., Kreditakiien um 60 Kr.,

odenkredit-Aktlen um 180 Er. gestiegen usw, Wenn man be-
denki, wies geringen Verlinderungen Bankaktien in normalen
Zeiten unterliegen, wird mén aus einer pldizlichen Steigerung
in dissem Umfange seins richtigen Schltisse auf die Verfassung
aa " Marktea ziehen kinnen. Begriindet wurde die ploizliche

ansse in Bankaktien mit glinzenden Ergebnissen, die die jetzt
gur Auistellang gelangenden Halbjahrsbilanzen liefern sollen.
Dal dis Banken riesige Gewinne .erzielen, siehlt auler Zwaifel.
Dis einen ans der anhaltenden Steigerung der fremden Gelder,
die anderen ans ihrer engen Verquickung mit gréleren Indu-
girieunternehmungen, die sich der EKriegskonjunktur erfreunen,
alla aus elner ungeheuren Wertsleigerung ihres Fifektenporte-
feuilles und aus den hohen Kursen, zn denen gle ihre Lffekten
anbringen. Aber andearerseits ist bei den Banken noch weniger
‘als bei den Industrieunternehmungen elne sprunghafle Dividen-
densteigerung ‘g erwarten, und bis die hohen Gewinne in Er-
gehelnung treten kinnen, werden sle wohll durch die Steuern,
die der Krleg binterlélt, sum rechi erheblichen Teil auigezehrt
seln,

Ein Verglelch mit den bereits bedenklich hohen Kursem won
Ende Dezember 1916 zeigt fast bei allen Dividendenwerben eine
agBerordentliche’ Kurssteigerung. So sind von Bankaktien
Kreditakiien num 44, “Anglobank um 82, Bodenkredit um 68,
Bapkveraln um 18, Unionbank um 20, Eskomptegesellschaft um
26, Ungarisehes Kreditaktien wm 46,  Pester Commergialbank-

&by

Akien um 83 pCi anau

mit mindestons' 6 p dariiber verzinat haben, welsen hemte

eine Rentabllitit aufl Grund-der letzten Dividenden von dureh-:
bt a8 such unter fhnen -

_schnittlich &4 pCt. suf. . Natiirlich .
boevorzugte und wernachllissigte Werte) wie ja auch der innere
Wert der elnzelnen Bankalktlen verschieden ist.

‘Wir lssgen zunichst eine Zusammenstellung der Eurse folgen:
" 8chitzwerle Wiener Biree
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Den interessantesten Teil des Kurshlattes bilden die Trans- |

portwerte, Lloyd-Aktien notierten bei 0 Dividende
Lol _pCt., die Aktien der Navigazione Libera, die gleichialla

dividendenlos ist, . 780 pCL 'Dis Aktlien der Austro-Ame-
ricana‘gind in deg Korsblatt nicht aufgenommen, da thr Handel
hekanntlich vom ‘Finanzminister Mitte Mal vnterscgt wurde,

3

Bie wurde Ende Juli zu 900 pCL'umgeseizt, die ungarischen |

Seeschiffahrisaktien ,Adria", die noch ihre Sproa

. ividends
aulrecht erbalten, zu 950 pCt

Es zeigt sich, dal dle Schiff-

fahrtswerle zn reinen Spielpapieren geworden eind. Bosonde~ |

ren Zulauf findet tibrigens .«der Markt {ilr: Schiffahrtsaktien In
Budapest, von wo die Bewegung in Wien noch hesonders
genkthrt wird. ‘Liegt den Kurstibertrélbungen der Schiffahrie-
aktien noch die Phantasie anf enorme Gewinne nach dem Kriege
zu Grunde, so ist die hohe Bewertung der Eisenbalinaktien
vollends unverztindlich. Aullg-Teplitzer verzinsen sich belm
beutigen Kurs auf Grund dep letzten Dividende mit 134 pCL,

Buschtiehrader Aktieu Lit. A mil 4,85 pCt.. Lit. B mit 8,756 pCt.

I it j haben'
thren  hchsten [Friedensstand um 84 pCt. tibertroffen. Seit!

Die Aktien der Donau-Dampfschiffahrisgesellschaft
Ende 1016 sind glo wm 69 pCl gestiegon. Sie verzinsen sich
derzeit mit knapp 3 pCt.

Von Industriewerten haben Zoment-und Ziegeal-
aktien, dis zum gréliten Tell "ividendenlos eind,
Nachfrage pefunden, go oft die sogenannien Erlegswerte elner
kleinen Abschwichung unterlagen. Bi= haben zum Tell

Hdoechetkurse zu verzeichnen und notieren fast durchwegs well
héher als vor Kriegaausbruch. Ebenso sind die Brauerel-

aktien auch seit JahresschluB pesiiogen, opwohl die Braus-
relen fast nlle ihro Betriche einstellen oder auf ein Mindest-

immar

mafl einschrinken multen und guf eine hinreichends Gersten-!

zuteilung ‘auch fiir dic niichsle Campagne nichi zu rechnen
haben, . Die Akllen der-chemischon Industrle gelten
hereils als ,Eriegswerie". 8o eind die Aktien des Auflliger
Verain geit Jehre
um 254° pCt. gesiiegen
gich’ anf elwa 3 pCt
zingen elch A, L. G. Union mit 4% pCL, Slemens Bchuckerts
Aktlen, mit 814 pCt. X

Démgegeniiber hilt-glch’ die Ucberwerting der Elsan-
werto in relativ mifigen Grenzen. Hier Iat aus den Mit-
tellungen der letzten Monale klar geworden, dall die Konjonks
tur ibren, Héhepunkt iberschritten hat. dall. die Vertenerang
des  Betriebes und die enorm etleigende Sleuerlast, hihers
Frachten usw. in den Prelsen nicht mehr weltgemacht wers
den kinnen. Alpine-Monlan-Aktien gind daher gegen Juhres-
schluf * dm 10 pCt. egnriiclgogangen. Prager Eisen Aklien
allerdings weiter um 70 pCt. gestiegen. Die Kursstelgerung
der Friedrichswerke um 67% pCt. ' ist wohl ‘mehr der Zuges
hiirighkeit diescs gemisthten Petriebes zor Kohlenindusirie zu-
guschreiben. Tmmerhin verzinsed sich «le wichiigsien Elsens
werte ‘noch mit 5 bis 6% pCt. Umsomehr hal sich die Bes
wertnng der Bergwerka-Aktien vom Erirignis ent-
fernt.  "Westbbhmische Kohlenaklien sind gegen Jahrosschinl
neuerdings um 150, Ungarische allgemeine Kohlenbergbau-
Aktien um 228 pCt., Oberungarisehe Herg'- und Hilttenwerks-
Alktien gar um 370 pCt. gestiegen usw. ' Bel den gegenwirti
Kursen rentieren sich dis wichtigaten EKohlenwerle mit 244 Tli
3% pCt " Trifaller tragen nicht einmal 2 pCt.  Aehnliche
Ueberwertungen welsen Automobilfabrik-Aktien auf. Dis
?chia-nL Lder Lokomotiviabrik Siegel tragen beim heutigen Kurs
3 pC

Dia eigentlichen Munitionewerts,
Hirtenberger, Steyrer Walfen tsw., haben fhre Kursstelgaruig
gur mehr im verlangsamien Malle forigesetzl. Bel den hohen
Dividenden, dle sle fiir daa lofite Jaohr verlelllen, haben dia

lhre Durchschnitisrentabilitél etellt

wis Enzesfelder,

chluff um 218 pCt., Dynamit Nobel-Aktien |

Von Elektrizititswerten ver |

3iten’ Usberireibongen efhe tellwelse Korrekiur erfahren |

esonfers tritt dies bel den Skoda-Aktien hervor, dfe sich mit
b3 pCL verzinsen und selt Jahresschluf nur unwesentlich ge-
stiegen sind

In Ahnlicher Welse haben brigens auch die eprunghaften

Ditvidendenerhthungen der Petroleumwerte die RHenta-
bilitiit gebessert, ¢bwohl hler dle Dividenen am wenigsfen

eine Daueér versprechen. Petroleum-Aklien tragen gegen-
wiirlig zirka 5 pCt, lhre Eurssteigerung gegen Jahresschipll
ist ollerdings enorm. Sie beirfigt bel Gallzischen Karpathen
84 pCtL, bei dan Galicia-Aktlen 236 pCl. usw, A

Detr erfreulichsten Tell des peusn Knursblaties bilden wleder
die Anlagewerte Die KEriegspnlelhen sind durchwag ge-
stiagen, ebenso, die alten Renten, und zwar sowohl dle Gold-
wie die Kromenrente. Die Lronenremtes notiert jetzt nishl
einmal mehr 3 pCt' unter dem letzten Friedenskurs, Anf-
fallend ist, dal die ungarische Kronenrenls etirker gesticgen'
jat 1md em 134 pCi hther notlert als die Osterreichische.

Dip Erklitrung dafiir liegt in der geringen Beteiligung Ungama

an den Kriegsanlelhen, wofilr bel der herrschenden
fliisgigkeit dis Nachfrage nach anderen Anlagewerten = ents
sprechend grofier ist. Wie bereits im ersten Kursblatt, zeigt
gich auch diesmal die Anomalie, dafi andere Staatswerte und
besonders Bankpfandbriefe wesentlich hher notieren als Ren=
ten und Erlegsanleihen. Dies ist wor allem markttechnisch
begriindet, da  naturgemill diese kleinren Emissionen. bessen
plaziert .pind als die ungeheueren Betrdize von Kriegsanleihens
die sich alle paar Monate vm einige Millianrden erhihen. 8o s
die Eriegskosten tbrigens nach Friedensschluf konsolldiert
werden, diirfte die Bevorzngung von Pfandbriafen und sonstls
gen Prioriifiten vor den Staatswerten bald zum griften Tell
verschwinden.
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