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De danske Aktieselskabers Udbytte for 1876 og
Aktiernes Verdifald 1875—78.

Af William Seharling.

I nervierende Tidsskrifts 8de Bind (S. 52—57) har jeg
givet en Oversigt over det Udbytte, som et stort Antal
danske Aktieselskaber have udbetalt til Aktionzrernc for
Aarene 1873-75. Da det iflcre Henseender har Interesse at
forfelge Resultatet af Aktieselskabernes Virksomhed igjen-
nem en lidt lengere Aarrekke, og da serlig Resultatet for
Virksomhedsaaret 1876 (der for nogle af Selskabernes Ved-
kommende strekker sig ind i 1877, men dog for dem alle er
betegnet som Aaret 1876) bidrager til at karakterisere og
belyse den narverende skonomiske Tilstand i det Hele
samt derhos, sammenholdt med de foregaaende Aar, giver
et Yink om, hvad Aktionzrerne fer vente sig af det nu
for Sterstedelen afsluttede Virksomhedsaar, meddeles her
en Fortsattelse af hin Oversigt., Det er ganske vist ingen-
lunde alle danske Aktieselskaber, som her ere medlagne;
to Klasser mangle ganske: Provinsbankerne, fordi der
for de flestes Yedkommende savnes Oplysninger, og For-
sikringsselskaberne af Grunde, som narmere findes ud-
viklede i ovennevnte Artikel. Selv bortset fra disse to
Klasser er Listen dog ingenlunde fuldst®ndig; men det
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ter siges, at de forbigaaaede alle ere af mindre Betyd-
ning. For saa vidt muligt at lade Oversigten for 1876
slutte sig til den tidligere meddelte Oversigt over Re-
sultatet for Aarene 1873—75 meddeles her forst i samme
Orden-Sterrelsen af Selskabernes Kapital og de til Aktio-
nzrerne for 1876 udbetalte Summer, sammenstillede med

de

B by e

[A3]

El

10.
11.

12
13.
14.
15.
18.
7.
15
19.
20.
21,
23,
23.
24.

for 1875 udbetalte.

Indskudt Eapltal, g, pgrst 002 ome.
480,000 Kr.

Privatbanken + . . . . . 12,000,000 Kr.

. Priv. Laanebank .. . .
. Industribanken . - + . .

Landmandshanken . . .
lilkom for 1876:. . ..

. Handelsbanken . . . . .

tilkom for 1876:. . ..

. Lolland-Falst, Jernb.. .
. Store nord. Telegrafsel-

skahqvlllvpliti
Sukkerfabrikkerne . . .

. Burm. & Wains Fabr. .

Forenede Oplagspladser
Forenede Dampskibs-
T -3 <
tilkommen § 1876:. . .
Fredens Mslle. . . . ..
Aluminia .. ..+ -4
Kastrup Glasverk . . .
Kristineberg . .« « « »
Fabrikken Lolland . . .
Cichortefabrikkerne . .
Sendersegaard . - . . .
Tiveli o v v oo a0 v u s
Klampenborg Badeanst.
Homerske Bade . .+ . .
Kbhvns, Saltverker . .
Maglekilde Brepdanst. .
Dampskibsselsk. Dan-
11 11 o S

Overfores . .

4,000,000 —
2,000,000 —
11,200,000 —-

£00,000 —
11,400,000 —

600,000 —
5,040,000 —

27,000,000 —
5,000,000 —
6,000,000 —
2,600,000 —

4,000,000 —
701,200 —
700,000 —
500,000 —
700,000 —
355,000 —

1,000,000 —

1,100,000 —
240,000 —
185,640 —
200,000 —
80,000 —
220,000 —
140,000 —

1,400,000 —

GO0,000 Kr.

190,000
120,000
72,000

480,000
94,558

1,500,000
400,000
330,000
143,000

500,000

91,000
63,524
63,000
23,075

115,500
67,021
12,000

5,850
13,200
14,000

70,000

—

—

[—

200,000
£44,000
46,000
646,000
34,000
57,782

1,725,000
500,000
360,000
149,500

360,000
63,108
103,000
48,000
63,000
23,075

—

66,000
55,651
12,000
5,850
8,525
14,000

84,000

.« 5,367,728 Kr. 5,750,491 Kr
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26.
27.
28.
29.
30.
3t

32.

33.

34
35.

36.
a7,
38.
39.
40.
41.
42,

43,
44.

45.
46.

47.
43[
49.

50.

Indskodt Eapfial.

&8

G"Errﬂri-+.-r1.+.

Dampskibsselsk.  Kje-
bephavi. « o + 474 o 2 &
Dampskibsselsk. Norden
Ebhvns. Sporvejsselskab
Frederiksberg do. . ..
Noerrebros do. ...
Forsteedernes do.. . . .

Sejl- og Dampskibssels

skabet af 1873 . . . ..
Dampskibene  Gorm,
Koud, Svend og Erlk .
Lollandsk - eng, Damp-
skibsselsk. . « v 2 v . .
Bugsérselskabet. . . . .
Crome & Goldschmidts
Fablie o v v o v 0 0.5 = =
Hellebzks Kladelabr. .
Tuborg Fabrikker. . . .
Renovationskompagoiet
Arnakke Fabrikker . . .
Kbhvns. Isoplag . ...
Lyngby Glasverk. . . .
Frederiksholms  Tegl-
vierke « o o 0 w00
Hegnede Teglvark . . .
Rysenslens Badeanstalt
tilkom I 1876, .....
Dalum Papirfabrik . . .
Magle Melle do. . ...
tilkom for 1876 . ...
BOVADE « v v v v ww o
Lupdergaards Mose . .
Borohelms Kul- og
Teglvaerker . . v v v o
Munke Melles Fabrikker

Summa

4+ om & =

1]
for 18735,

dbytie

1876,

.« 5,367,728 Kr. 5,750,491 Kr.

2,000,000 Kr.

1,011,000
1,135,620
310,000
326,000
370,000

1,512,000
1,400,000

260,000
310,000

800,000
590,000
1,600,000
324,000
140,000
50,000

240,000 —

900,000
320,000
100,000

36,000
460,000
800,000
157,000
700,000
340,000

1,000,000
300,000

g

— Kr,

30,330 —
31,545 —

—

40,750 —
3,700 —

127,000 —

21,700 —

79,040 —

120,000 —
12,960 —

2,020 —

101,100

Kr.

—

82,412 —

18,600
40,750
18,500

141,500

9,100

52,000

14,580

—

.« .. 5,848,423 Kr. 6,253,233 Kr.

Udbyttet for 1876 var saaledes for de her opferte
Selskaber sterre end for 1875; men Aktiekapitalerne vare

ogsaa foregede med 2,294,200 Kr. I alt var det gjennem-
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snillige Udbytte for disse Selskaber for 1875 (da den
samlede Kapital var 114,669,460 Kr.; af den tidligere Op-
gjorelse I Bde Bd.S. 61 udgaar 118,800 Kr. for det op-
leste Fiskehandelsselskab, hvorhos Magle Melles Papir-
fabriks Kapital urigtig var opfert til 1 Mill. Kr. istedetfor
til 800,000 Kr., derimod er Munke Malles Fabr. tilkommet),
5,10 pCt. af den indbetalte Aktickapital; for 1876 var det
5,31 pCt., altsaa omtrent 1/s pCt, hajere. Denne Forbedring
i 1876 skyldtes vesenligst det store nordiske Telegraf-
selskab, der gav en Merindlzegt af 225,000 Kr. Af den
samlede absolute Foragelse (404,810 Kr.} skyldies de
145,808 Kr. den ny tilkomne Kapital; den avrige Foregelse
af Udbyttet var altsaa kun lidet sterre end Merindizgten
af Telegrafaktierne. Den evrige Merindtegt, som for-
skjelligze Selskaber havde, blev nemlig opvejet af Ned-
gangen i Indimgt for andre Selskaber af tilsvarende Art;
saaledes gav Handelsbanken af den alt for hele 1875 til-
stedeveerende Hapital en Merindtegt af 166,000 Kr. og den
priv. Laanebank af 10,000 Kr., men for de andre Banker
var der en Indtmglsnedgang af 268,000 Kr.

Til ovenstaaende Selskaber kan nu fremdeles fejes
felgende, der ikke kunde medtages ved Opgjerelsen i
8de Bind:

“dh_‘fﬂf‘!
Bapital, for 1875—76.  for 1876 —77.
51, Nationalbanken .. . 26,752,400 Kr. 2,407,716 Kr. 2,273,954 Kr.
tilkom i 1876=T7:. 115,200 — 9,792 —
52. 8jell. Jernbaner. . . 26,256,920 — 1,837,084 — 1575415 —
53. De foren. Dpmeller . 600,000 — 30,000 — 36,000 —
54. Aalborg Spritfabr. . 800,000 — 66,666 — 88,888 —
55. Hippodromen . . . . 03,050 — 5,055 — 1444 —
26, Basino « = v 4 o+ - 410,000 — 8,200 — 12,300 —

55,027,570 Kr. 4,356,521 Kr. 4,003,793 Kr.
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Medregnes disse Selskaber, bliver det for Virksom-
hedsaaret 1876 (1876—77) ialt udbetalte Udbytte kun
52,082 Kr. sterre end det for det foregaaende Aar udbe-
talte Udbytte, nagtet den samlede Kapital var foreget med
over 2,4 Mill. Er. Jali er der saaledes i 1876 af en Aktie-
kapital paa 169,583,830 Kr. bleven udbetalt et Udbytte af
10,204,944 Kr. eller nelop 6,00 pCt., medens der i 1877
af en Kapital paa 171,991,230 Kr. er bleven udbetalt et
Udbytte af 10,237,026 Kr. eller 5,96 pGt. At Udbyttet i
begge Aar har veret ca. 6 pCt., skyldes de to her anferte
store Selskaber, Nationalbanken og de sjzllandske Jern-
baner, der tilsammen eje henved ¥a af den samlede Aktie-
kapital. Da begge ere monopoliserede Selskaber, ber de
imidlertid ikke komme med i Betragining, hvor der er
Spergsmaal om det gjennemsnitlige Udbytte af den i Aktie-
foretagender anbragte Kapital. Holde vi allsaa’ med dette
Spergsmaal for ©je fremdeles disse to Selskaber ude af
Betragtning ved Opgjerelsen af det gjennemsnitlige Ud-
bytte for 1876, maa vi paa den anden Side Lilfaje
folgende, der ikke tidligere kunde medtages, fordi de da
endnn ikke havde veeret et fuldt Aar i Virksomhed:

Udbyite

Rapltal: — oor 1876,

57. Dampskibsselsk. Kbhvn —Newcastle . . 800,000 Kr. 56,000 Kr.

af. — Frefa o v o 0 v s v o v s 600,000 — 24,000 —

o, — Hermod . . . - s« . BOD,000 — 24,000 —
6. — Carl {«Qlaf», «Yolmers

og sHaralde) . . - - & v oo v i v v u v 1,940,000 — 145,500 —

61. Kbhvyns, Skotejsfabrik . . . - -« .« . 156,400 — 7,420 —

62, Fabriken Cimbria . . « ¢ v o v 4 2 o, 254.000 — 0 —

63. Det kbhvnske GByggeselskab. ... . .. 3,000,000 — 0 —

Summa . . .. 7,350,400 Kr. 207,320 Kr.

Udelades Nationalbanken og Sjzll. Jernbaner faaes for
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de anferte 61 Aktieselskaber i 1876 en samlet Kapital af
126,217,110 Kr. og et Udbytte af 6,655,185 Kr. eller 5,28 pCt.
Men det maa selvfelgelig ikke tabes af Sigte, at dette kun
tilnermelsesvis angiver det Udbyite, som de i danske Aktie-
foretagender anbragte Kapitaler give. Idet der i saa Hen-
seende henvises til de derom i 8de Bd.S. 52—59 og
8. 66—67 fremsatte Bemezrkninger, bringes det sarlig i
Erindring, dels, at der ikke er medtaget endel af de Aktie-
selskaber, der intet Udbytte have givet, fordi der savnes
nermere Oplysninger om dem, dels og fornemlig, at der
ikke engang fra det her angivne Udbytte er fradraget de
betydelige Kapitaler, der ere gaaede til Grunde i adskillige
af de her anferte Selskaber. Det maa i saa Henseende
erindres, ikke blot at Privatbanken har tabt hele sin Re-
servefond af 2 Mill. Kr. i de to heromhandlede Aar, og at
Industribanken har tabt sin halve Kapital eller 1 Mill. Kr.,
men ogsaa, at fire af de her opferte Selskaber i Lebet
af det sidste Aar ere erklarede fallit eller opleste, og at
hele deres Kapital — tilsammen over 2 Mill. Kr., — maa
anses for tabt, medens endnu nogle flere maaske inden
lang Tid ville faa samme Skjzbne. Dette maa serlig
erindres, naar nu i de felgende Aar en lignende Op-
gjerelse af Udbyttet for de da tilbageverende Selskaber
udviser et gunstigere Resultat end de to her serliz om-
handlede Aar., Efterhaanden som de forfejlede Foretag-
ender gaa til Grunde og slettes af Listen, vil selvfelgelig
Resultatet af de tilbageblivende stille 'sig endel gunstigere.
Udelades saaledes blot de af de her anferte Selskaber af
Betraginingen, der aldrig have givet Udbytte, vil det faldne
Udbytte kun blive at henfere til en samlet Kapital af
ca. 117,7 Mill. Kr., hvorfra endnu maa drages den ene
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Mill. Kr. af Industribankens Kapital, der nu er afskreven
som tabt; det samlede Udbytte bliver da ca. 5,70pCt. Og
endelig maa det erindres, i hvor hej Grad det samlede
pro-Cent-Udbytte paavirkes af en forholdsvis ringe For-
agelse af Udbyttet for et Par af de store Selskaber, der
tilsammen reprasentere det Halve af den samlede Aktie-
kapital.

Til yderligere Oplysning hidswzttes derfor her ligesom
sidst endnu en Oversigt over pro-Cent-Udbyttet for hvert
enkelt Selskab i Aarene 1875 og 1876, hvorhos her til-
fojes Gjennemsnittet for de fire Aar 1873—76, idet vi
her ordne Selskaberne efter Starrelsen af dette Gjennem-
snitsudbytte. Forsaavidt de paagjeldende Selskaber kun
have bestaaet i en Del af dette Tidsrum, er Gjennensnits-
udbyttet sat i ().

Gjosnil for
1873, 1876, 1873 —76.
LTivoll o w v e vennas 36 pCt 31 pCt. 33,6 pCl
2. Fredens Melle .. ....... 13 - 15 — 140 —
3. Nerrebros Sporvej . . ... .. 12V — 121 — 12,88 —
4. Dampskibsselskabet «Gorms,
sEpud» ete. . .. .. 0 0 e . 9 — 0 — 12,50 —
5. Forenede Dampskibsselsk. .. 7Y5 — 9 - Q78 —
6. Cichoriefabrikkerne . . . .. . 10Yy — 6 — 9,50 —
7. Aalborg Spritfabrik . . ... . 85 — 11 — 928 —
B. Sukkerfabrikkerne . .. .. .. § — 10 — Q4 —
9. Matiopalbanken . ....... g — 8y — 8,08 —
10. Kastrup Glasvark . . . ..., 9 — 9 - Bos =—
I1. Rysenstens Badeanstalt . . .. 10% — 1 — Bas —
12, Maglekilde Brondapstalt . . . . 10 — 10 — 8,28 —
13. Crome & Goldschmidts Fabr, 9%, — 6y — {8,60 =)
i4. De forenede Dampmaller . .. 5 — 68 — B.00 —}
15. Kristiveberg Fabr.. . .. ... 6y — 6lfg ~— 7,88 =
16, Burm. & Wains Fabr. . ... 54— 6 — 7,08 —
17. Dampskibsselsk. Norden. . . . 45 — 10 — T2 —
18. Ehhvns, Sporve] « + « v o« . .+ 207 — G54 — Tas —
19. Dampskibsselsk. Danmark. .. 5 — 6 - 675 —

20, Aluminia « .. . ... .. .. . T8 — E — 6,73 —



9y,
29,
23,
Elil
25,
6.
27.
28,

20.

30.
31.
32.
33
34.
35.
36.
37.
38
9.
40,
41,

i2.
i3.
44,
43,
46.
47,
48.
49,
50.
51.
a2,
53.
54.

55. Bornholms Kuol- og Teglverker
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Sjell. Jernbaneselskab . . « . .
Hippodromen . . . . . soew o
Store nord, Telegrafselsk.. . .
Kjebenhavns Saliverker. . . .
Privatbanken . . « - . .+ & &
Romerske Bade . ... . ...
Klampenborg Badeanstalt .. .
Handelsbanken. - « v v v+ 4 s
Landmandsbanken. . . . . ..
Benovationskompagniet « « . .
Frederiksberg Sporvej. « « « «
Forenede Oplagspladser. . ..
Frivat Laanebank .......
Bugsérselskabet . . . .« 44
Industribanken . .. . . ...
Tuborg Fabrikker . - ... ..
Dampskibsselsk. Ejebenhavn .
Lolland- eng. Dampskibsselsk.
Frederiksholms Teglverk . . .
Loll.-Falsters Jernbaneselsk. .
Sejl- og Dampskibsselskabet
Bl IBTH o i o e e v
Lyngby Glasveerk . ... ...
Forstmdernes Sporvejsselskab
Fabriken Lolland . ... ...
Bosing . ¢ ¢ v v o o v "0 v v
SBVA0E « + v veaa v i m o oan
Sendersesgaard . . . . . ‘s
Hellebek Kladefabrik . . . . .
Arnakke Fabriker . .. « ¢ <.
Hegnede Teglverk. ... . ..
Dalum Papirfabrik. . . « . ..
Magle Meolle do. . . . ... ..
Munke Molles Fabr. . .. ...
Lundergaards Mose . . . . . .

oo oo oo oo o 0RO e S

1876.

6 pCu

8 —
8,38 —
87s —
4 —_—
6 —
5 —
9y —
5%y —
41y —
G _—
53y —

[

ol — L — = = =
I

[

===~ === T — TN N — - I — =
|

Gisoll. for
1873 —76.

.37

6,23
B8
6,13
6,08
6,00
[+ E,l}l}
{Sy9s
5,81
S,37
bar
(5,07
5,00
5,00
4,88
(4,78
4,18
(2,82
218
(1,7

(1,70
laa
1,50
1,ar
1,25
0,50
1]

(U

(o
]

(0

{0

{0

[\

0

pCt.

De sidst anforte ni Aktieselskaber have:aldrig givet
noget Udbytte, og fire af dem, hvortil endou maa fejes
Fabrikken Lolland, have allerede ophert at existere som
saadanne. Det er de Tab, som paa denne Maade lides,
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der navnlig bevirke, at det samlede Udbytte af de i Aktie-
selskaber anbragte Kapitaler ter siges knap nok at naa
op til den almindelige Rente af udlaante Kapitaler, og
denne Rentefod naaes saaledes kun derved, at de gode
og livskraftige Foretagender give Aktionmrerne et saa
meget sterre Udbytte, end der vilde kunne opnaaes ved
Udlaan af deres Kapitaler, som ovenstaaende Fortegnelse
udviser. Af de 46 Selskaber, der have givet Udbyttie,
have nemlig de 27 i aarligt Gjennemsnit givet 6 pGt. og
derover, deraf atter de 14 endog 8 pCt. og derover indtil
— bortset fra Tivoli — 12%4; 4 14 pCt. Men dette heje
Udbytte af de gode Aktieselskaber, der individuelt taget
er en Extragevinst for Aktionzrerne i disse, er da kun
Erstatning for, hvad Andre tabe i daarlige Foretagender.
Sluttelig gives felgende Overblik over det Udbytte,
de forannzvnte Selskaber have givet i hvert af Aarene
187376, samlet klassevis efter pro-GCent-Udbyttet:

Et Udbytte af 1873. 1874, 1875, 1876,

0 pOCt. er givet afl . . 6 5 17 20 Selskaher.
under 4 - = — = . 1 3 ! —_
4 Indtil 44— - — -.. 2 1 5 4 —_
5 indtll 34— - — -, B T 6 G =
6 indlil6¥i— - — -.. 4 8 7 13 —_
7 indtil 755 — - — -.. 6 8 5 3 -
& Indiilly — - — -, 8 L 6 i —_
1WYsindtil 15 — - — -, & & 2 3 -
15%aindtll 20 — - — -, 1 —_ —_ —_ —
over 2} — - — -, 1 L 1 1 _—

iZ 49 35 62 Selskaber.

Det vil heraf ses, at af de for hvert Aar opferte An-
tal Selskaber har i Aarene

1873. 1874, 1875. 1876,

14,5 pGt.  16,apCt. 30,6 pCt. 32,3 pCL intet Udbytte givet.

i, — i, — 14,5 — 14,5 — glvet under 5 pCt, UdbyLte,
-l?,a —_— -‘iﬁ,g —_— 32, — 35,4 — glvel &=—T,9s pcl.Udb}‘llﬂ.
3By - 327 — 20,9 =— 17,5 — givel 8 pCi. og derover.

v pte. 100 pl 160 pur. 10U puL.
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Som det vil ses, navnlig ved en Jevnferelse af den
her givne Oversigt over pro-Cent-Udbyttet for 1875—76
med den tilsvarende for 1873—74 (8de Bd. S. 62—63), har
Udbyttet af de Aktier, der danne den egentlige Hoved-
masse, nemlig de, der opferes paa Berslisten, i det
Hele varet temmelig konstant, og den Nedgang i det
samlede Udbytte, som kan paavises for 1875—76 i Sam-
menligning med 1873—74, skyldes kun i mindre Grad
disse Aklieforetagender. Desuagtet er ogsaa disse Aktiers
Yerdi sunken i en meget betydeliz Grad, som en Javn-
forelse af Kurslisterne for Januvar 1878 med dem for
Jan. 1875 vil udvise. Der er i dette Tidsskrifts 7de Bind
8. 298—301 givet en Oversigt over det Vearditab, som
de paa Berslisten opferte Aktier have lidt i Tidsrummet
fra Jan. 1875 1il Marts 1876, og det paavistes der, at
der for 32 Aktieselskaber med en indbetalt Kapital af
ca. 129,68 Mill. Kr.i det n@vnte Tidsrum havde fundet en
Nedgang i Verdien Sted af ikke mindre end 22 Mill. Kr.,
idet deres samlede Veardi efter Kurslisterne for Jan. 1875
maatte ans@ites il ca. 165,25 Mill. Kr., medens den iMarts
1876 ikke kunde ansettes hejere end til 143,20 Mill. Kr.

Naar vi nu ville fortsztte denne Oversigt over Kurs-
erne ned til det nerverende Gjeblik (9de Jan, 1878), maa
selve Listen over Aktieselskaberne undergaa lidt Forandring,
forsaavidt man vil vide, hvorvidt den stedfundne Nedgang
i Verdien kan siges at svare til Nedgangen i Udbytte.
Da vi ved Opgjerelsen af Udbyttet have forbigaaet Assu-
ranceselskaberne, forbigaa vi ogsaa her de tre paa hin
forste Tabel (Tde Bd. S. 300) opferte; endvidere maa Han-
delshanken og de forenede Dampmeller udgaa, da de kun
havde bestaaet i en mindre Del af (873, hvilket Aar vi
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her tage til Udgangspunkt for en Sammenligning af Ud-
byttet. Endvidere udelades her Fyens Diskontobank.
Paa den anden Side optages her 4 Aktieselskaber, der
ved hin Opgjerelse ikke havde udvist nogen Nedgang i
Kursen , men tvertimod en Verdiforegelse, nemlig Sjel-
landske Jernbaneselskab, Forstzdernes Sporvej, Kasino og
Hippodromen, af hvilke dog fremdeles de to sidstnzvnte
ere noterede hejere end i Jan. 1875. Af de paa Bers-
listen opferte Aktier have endvidere atter Aktier i Nerre-
bros Sporvej maattet udelades af Betragtningen, da de
lize saa lidt nu som da have veeret Gjenstand for No-
tering, hvorimod det nu opleste Selskab «Fabr. Lolland»
er medtaget. Listen kommer saaledes til at omfatle
31 Aktieselskaber, der i 1873 havde en indbetalt Aktie-
kapital af ca. 121,33 Mill. Kr. Af denne Aktiekapital ud-
betaltes der for 1873 (eller 1873 —74, hvor Virksomheds-
aaret ikke faldt sammen med Kalenderaaret) Aklion®rerne
et samlet Udbytte af i Alt 8,834,915 Kr. eller i Gjennem-
snit 7,34 pCt. Af den samme Akliekapital — vi se her
bort fra de senere stedfundne Udvidelser af enkelte Sel-
gskabers Kapital og det derpaa faldne Udbytte — udbe-
taltes der for 1876 Aktion®rerne et samlet Udbytte af
7,921,056 Kr. eller i Gjennemsnit 6,58 pCt. Nedgangen i
Udbytte var altsaa absolut 913,859 Kr. eller lidt over
10 pCt.

Den her omhandlede Aktiemasse havde i Jan. 1875,
da man ved Varderingen af Aktiernes Verdi vasentlig var
henvist til at gaa ud fra det for Virksombedsaaret 1873
(1873—74) givne Udbytte samt Forventningerne om Ud-
byttet for 1874, om hvilket der da endnu ikke med Be-
stemthed kunde vides Noget, medens det senere visle sig
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at veere i sin Helhed ikke meget forskjelligt fra Udbyttet
for 1873 (s. 8de Bd. 5. 62—63), en efter de laveste Kurs-
noteringer beregnet Vardi-af omtr, 154,23 Mill. Kr, Her-
efter representerede det for 1873 faldne Udbytte henved
5%y pCt. af Aktiemassens Verdi. Efter samme Rentefod
skulde Udbyttet for 1876 svare til en Verdi i Jan. 1878
af ca. 138,6 Mill. Kr. Omstaaende Tabel udviser,  hvor
langt fra dette er Tilfeldet. Med Hensyn til sammes Til-
vejebringelse bemarkes kun: Rurserne ere de for d. 7de
Jan. 1878 eller de n@rmest forudgaaede Dage noterede;
men for et ikke ringe Antal Aktier har der i indevarende
Aar ingen Kurs veret noteret. For disses Vedkommende
er der da dels gaaet tilbage til den sidst noterede Kurs
for 1877, og-de i () lilfejede Datoer angive da den- paa-
gjeldende- Dag i 1877. Forsaavidt deone ligger lidt
lengere tilbage, haves der ganske vist ingen Sikkerhed
for, at den samme Kurs endnu er gjeldende; men Kur-
sen er da i ethvert Tillelde nu snarere lavere, saa at de
paagjeldende Aktiers Verdi neppe undervurderes ved at
beregnes efter hin Kurs. For nogle Aktier er der i hele
1877 ingen Kurs noteret; for disse — samt for enkelte
andre, hvor den sidst noterede Kurs maa antages ikke
lzngere at vere til at opnaa — er Oplysning segt tilveje-
bragt om, hvad der senest er budt og forlangt for de
paagjeldende Effekter. Forsaavidt disse to Priser fjerne
sig meget langt fra hinanden, er der, for ikke at under-
vurdere Aktierne, gaaet ud fra Smlgernes Fordring (be-
tegnet ved et 5.), der selvfalgelig angiver den hajeste
Veerdi, der i Ojeblikket kan tillegges det paagjezldende
Effekt. Ellers er gjennemgaaende — ligesom for 1875 —

den laveste Kursnotering fulgt som den, der alene i Oje-
Kationalehonemisk Tidsskrift. XI. T



11692

-~ 000'0%%
— 000°%9L
= 003'L06
~ 000'9&L
Y 9s0'ye +-

* Y 98T 007 91

— 000'09¢ —
|— ooo'sys —
| — o08'ze1'y — 38
— 00000¥'s — fIg
— 000'FLYE — f6g
11 988°618'9 —  fooJ

19 082'190°61

— 000°008

— 000°009°1
— 000'0%0°G
-— 000°00%'Z
= 000'00%'F
1Y 082°118'9

Qe SIPIAYOSpion B owody)  vpg

fe e xayyuqe

4 Sioqny,  -gp
‘quiar isfeg-0  tog

Tt t queqspuewipuety tqopg
tot et s asurquaag pelg tq 9z
TGLSL CUeP J9YR UAWWOYL

M 80E°9L9'9 | IM FOLTLY ME16'618'22 I 026°9L012
= — 000°LLI — 00086 — — 000'2L9 — 21} | — 000009 s nppwdweg tualed  Cpe
— 000'6z¥ | — 000%8¢8's — {0 = 000°Z8L'E — LOL | 000'009%7 | c vttt dsSeydp uateg  gp
— 000'003'¢ |— 000'0%9'0 — I8 — 000°088'¢  — EIOI|= 0000096 | ** * -« uoyueqspepuey -zg
— 000'0z% | — 000088 — g8 — 000°008°)  — 0%1|— 000°CO0'T | * - - - yspessquysdureq U3l (e e
— 000'¢%0'I |— 000'0%8't — 29 — 000°¢62°%  — 11|~ 000°000G |ttt -+ - umpl B ieistawng v gz
— 0087 — 000219 — 01 — 008'999 — £118 | — 000009 Tttt juQEILYYNG B §Y
— 00¢'023'1 169 — 000'002'7 t06) | — 000°008'y |+ v+t r+ - qurgspuvmpuET e g
1 507'SY foo01 19 g19°38 104 Q17| M 026'9LY Tttt AW CplApR quIafeiely B 9Z
*GL8] "UB[ ULpUl uamwoY|y
T GROELZL | 1M £70°809 N Z61°288'0Y N 0ZLF9L L
— 000'cse — 0000tz — 19 (31 | — ooo'ezy — f&01 | — 000009 s s aqenudg Sioqpey cgg
— 000'09z‘r |— 000'0¥9'z — 88 — 000'006E  — 0SI|— 000'000'¢ |-+ yspssquysdumeq ‘ualeg op
— 000°011% |— 000'08¥'c — &9 — 000068 — EFTL|— 000000 |t c v+ ¢+ cumg P IaspUung Gg
— 000°81% = 000'88%'Ft — g0l 000906 — §131|— 000°00FF |ttt e+ sueyyuqEaYIng 9z
— 00§'¢¥3'T | — o05'99L's — Yoo — 0000106 — {96 |— 000'00%'S |t <t * - - uPYUBSpUBLIPUET ‘LT
"Iy m.f.:..ﬁ__ ] m.a.a.w%.a_ “1nd 2gny LTSS M TR TSN MR e P
IN 91811828 |14 985°28Y 08 1§ 106'¢98'eT1 AN 060'L90'F8
— 000098 -0 — 0 — 000°098 — 98 |—000'000°} |ttt pueo] AqE Ccg
—owe'ss + | — goe‘eor — 99 (%N — sreaL — 68 |— 020'€6 st s nawolpoddiy Cyg
—001'Y 4 |— 006811 Y §¥1 — 008'%11 | — 00001 Trrtertreses i ousey g7
- -~ 008'01g 104 ¥g (19Q) | — 00g'0Ige — ¥8 |— 000'0sg fTtTTttt 0D S3UILP®ISIO ‘3T
— 0s6'661 | — 006'¢81 100 69 (¥} — osg'zee  I0d fezY|— 000'01¢ |t e v crop sSwqsyuspalg ‘1z
— 0eL'z8L — 009129 1% 1€] — 0%5'70%'L ™I} T84T | — 000°066 Toorrore e faadodg tsuAyqy [0z
— 000'0z‘F | — 000°013°T — §09 = 000'¢I¥'E  — FOZI|— 000'000°Z | * * - uARquaqely = ‘61
— Q¥L'E¥E — oyz'6rs  — 38 (MM —o0s6'z6I'T  — SIT|— 000110'T | vt v ¢ ¢ - uspioy - ‘81
— 000169 — 000'¢80’t = feb (8| —000'9LL't  — ¥&T|— 000%001 | - -+ wwueq ysessquysdueg )
= 000'L - 000'tyt  — <01('$#)|— 000'FgT — OIF|-— 000%0¥1 Tt a[ejsuepueng aprya(Sely (9f
— 008'96 — 0001z — §¢ (sf)|— o08'L1z — 66 | — 000'02% PRt ot IadRAY[RS suAyqy (G
— 095'8 — 00¢'9t 04 98 {8 | — 050'e8 104 $%6 | — 000'06 TUotrrrrr e 9peqg ays1awoy ‘g
— 00542 — 00g'z¥r — Y8z — 000°0L1 == 3¢ | — 000'00% totemree s e Broqoaduepy g
- 089'¢l — 0SL'LLy MM SL1(s%)| — oov'iey Wy 081 | — 0v9'es] R | LS A3
&K —oos¥re [—o -0 — 008'7¥FE = BO0T|—Q00'0%E | vttt piewSesiapuog ‘|
— 000'68L — 000008 — 8 (RN — 000721 — G0N | — 00O'DUEF |ttt vt et uqupuonar) (0f
— 29'911 — 00g's¥z  — oL [$%)| — zoLee — 01| 000'¢gE |t vttt Snqeugsuy ‘G
— 083'8LT — 00088  — 6L — 092'95L — 1801 | — 00C‘00L Tt s yease9 donsey g
— 000'9L8 — o00'ovr 10d 9g ('SEH | — 000918 104 201 | — 000'008 A 1 T TH1) )
= 005118 — 000°ZZ0'T — 9¥1 —oo0s'eee’t  — 051 | — 000'00L Tttt s Qe suapald 9
— 000°001°11 | — 000'6L6'8T "19 foz1 — 000'¢£0'08 "1 003 | — 000°000°4E | * T+ttt vt ¢ cxanyeeideps, g
= 000G¥L'T | — 000°¢08  — $6Z —000'0%2‘'a  — §2I1|{— 0000007 [t uayuequsnpul ¥
— 000°0L8 — 000'091°¢ — 6L — 000°080°F  — 00K | — 000'000‘y | -ttt vt et .- udyuBqeUTET 'E
— 000'09L'% | — 000'0LLYL — Er9 — 000°085'9T  — FLEF| — 000'000°ZL | * * *ttt - UDYUEQIRALG Z
SN OVREIEY | o 0%9'000°%y 30d o1 9080%T2'0F 104 FELT [ 4 00¥'25L9 | v vttt rudjueqTUONUY °f
BL8F [N GLBL BN | Clpa@y SnoSSEWATIY Iy | TpER) suassEU Yy eIy ‘endeonyy
qu)ipraeg *SL8I "uep ! "6L81 "uep




100

blikket ter paaregnes af den, der maa eller vil szlge. —
Om de for Jan. 1875 angivne Kurser henvises iavrigt til
7de Bd. S.298—99.

Gaas altsaa ud fra disse Kurser for Jan. 1878, der
snarest give et lidt for hejt Resuliat, har da nu den paa
Bersen noterede Aktiemasse, der i 1873 var i Virksom-
hed og hvoraf der for 1876 (1876—77) betaltes et samlet
Udbytte af 7,92 Mill. Kr., i @jeblikket kun en Verdi af
lidt over 114 Mill. Kr. eller ca. 24 Mill. Kr. mindre, end der
efter ovenstaaende Deregning skunlde tilkomme den eller
Apalogien for 1875. Denne yderligere Nedgang, hvor-
efter Udbyttet for 1876 (1876—77) representerer en For-
rentning af Aktiemassens nuverende Vardi med henved
7 pCt. (6,94 pCt.}, bar nzppe udelukkende sin Grund i den
heje Rente, der for Tiden kan erholdes af kontante
Kapitaler, og betegner altsaa den Mangel paa Tillid, som
overhovedet er tilstede overfor Aktieselskaber. Hvorvidt
den er begrundet overfor de her omhandlede Selskaber,
skal her ikke udtales nogensomhelst Formening om; men
til en rigtig Bedemmelse af den Vurdering, der nu bliver
de her omhandlede Selskaber til Del, skal endnu enkeltvis
sammenstilles Kurserne for nogle enkelte Aktier, der for
det her ombhandlede Tidsrum af fire Aar, 1873—76, have
givet et temmelig konstant Udbytte, der navnlig ikke kan
siges at udvise en bestemt eller vaesenliz Tilbagegang i
de seneste Aar. Her anferes da Udbyltet for 1876 sam-
menstillet med Gjennemsnitsudbyttet for 1873—76, samt
den nugjzldende (laveste) Kurs, samt hvor stor en
Rente Gjennemsnitsudbyttet representerer af denne Kurs-
veerdi.
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Udbylte for Eurs i Forrentning
1876. 1873—76. Jan. 1878, efter denne Kurs.

Sjell. Jernbaner . . . 6,00pCt. 6,57 pCt.  100Y3 pGL. 6,3 pCL.

Priv. Laanebank . . . Suo — 500 — 9 = b, —
Landmandsbanken. . 535 — 5. — 693y — 8,3 —
Telegrafaktier . ... G300 — G0 — 1265 — &5 —
Sokkerfabrikker ..., 1000 — 948 — 102 — 0,0 —
Burm. & Walns Fabr. 6,00 — T,as — 82 — 11,y —
Foren. Dpskibsselsk., . 900 — 9,95 — 88 = 11,0 —
Kastrup Glasverk . « 900 — 8,88 — W — 1la—
Aalborg Spritfabrik . 1100 — 925 — 67T — 15,7 —

Det er en Selvfolge, at Forventningen eller Formen-
ingen om, hvad Udbytte der kan ventes for det nu for-
lebne Agr, har en vasenlig Indflydelse paa Kursen paa
de enkelte Aktier, og da vi Intet vide herom, er det ikke
vor Mening at ville udlale Noget om, hvorvidt de n@vnte
Aktier nu vurderes for lavt eller ej; Hensigten med Foran-
staaende er kun at vise, hvorledes de nu vurderes i For-
hold til det hidtil givne Udbytte, og hvilket Udbytte man
nu forlanger af de Kapitaler, man vil anbringe i Aktier.

Hidtil er kun omtalt Vrdifaldet for de Aktiebeleb,
som vare indbetalte og virksomme i 1873; men Tabellen
omfatter ogsaa de senere tilkornne, paa Berslisten op-
tagne, Beleb. Den falder i fire Dele: Forst anferes under
Nr. 1—25 de Aktieselskaber, der have den samme ufor-
andrede Aktiekapilal som i 1873; derneest under Nr.26—31
de alt dengang existerende Selskaber, som senere have
foreget deres Kapital, delt i to Afdelinger, hvoraf den
ferste angiver det Beleb, der var indbetalt i 1873, den
anden de senere, men dog siden Jan. 1878 {ilkomme Be-
leb. Endelig opferes de Selskaber, der ikke have varet
i Virksomhed i 1873 eller i alt Fald ikke i hele Aaret
samt de Foregelser af Aktiekapitalen, der, saa vidl vides,
have fundet Sted efter Jan. 1875, Denne forandrede Klassi-



102

ficering vil forklare eventuelle Uovercnsstemmelser med
den i 7de Bind meddelte Tabel. ¥)

Sammenfattes nu alle disse Beleb, bliver Resultatet,
at den samlede, indbetalte Aktiekapital for de farst an-
forte 34 Selskaber iJan. 1875 udgjorde ca. 142,90 Mill. Kr.,
der til det nysnmvnte Tidspunkt havde en Kursverdi af
176,65 Mill. Kr., medens dens nuverende Kursverdi kun
er 129,76 Mill. Kr. [ de forlebne tre Aar er den allsaa
sunket ca. 47,79 Mill. Kr, eller omtrent 27 pCt.

Derhos var der efter Jan. 1875 bleven indbelalt af
ny Kapital eca. 13 Mill. Kr., der nn kun bar en Kursverdi
af 16,46 Mill. Kr., altsaa .er sunken ca. 13,6 pCt. i Vardi.

Den samlede indbelalte Akfiekapital for de n@vnle
37 Selskaber udgjer nu 161,96 Mill. Kr.; den samlede Kurs-
veerdi er nu kun 146,22 Mill. Kr. Og at den endda har
saa megen Vardi, skyldes vasenliz den Omstendighed, at
Nationalbankaktier ere medtagne. Holdes disse ude af Be-
tragining, bliver den samlede Aktiekapital ca. 134,71 Mill. Kr.,
og denne Kapitals nuverende Kursverdi ca. 104,22 Mill. Kr.
Den staar altsaa for Tiden ca. 30" Mill. Kr. eller omtr.
22,6 pCt. under den virkelig indbetalte Vardi. At Verdi-
nedgangen for enkelte Aktiekapitaler er langt betydeligere,
fremgaar tilstrakkeligt af Tabellen.

Efterskrift dem 18de Jamwar. Efter at denne Artikel
var given i Trykken, bhar der i de seneste Dage fundet
en Opgang i Kurserne Sted, hvortil der intet Hensyn har
kunnet tages. De her benyitede Noteringer for de forste
otte Dage i Januar svare ogsaa narmest til de for Jan.
1875 benyitede Kurser.

*} Da det npejagtige Tidspunkt for Indbetalingen af disse Beleb ikke
altld bestemt vides, kan der her mulig v®re en ringe Unajaglig-
hed 1 Klassificeringen, som dog intet Yasenligt har at betyde.
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