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UNNOTIERTE WERTE

Zur Hauptversammlung der traditionsrei-
chen AG Reederei Norden-Frisia fanden

sich am 21.06.2005 in Norden im „Deut-
schen Haus“ mehr als 350 Teilnehmer ein
und drückten einmal mehr ihre Verbun-
denheit mit ihrer „Frisia“ aus; sie vertraten 
55.45 % des Aktienkapitals von € 2.08 Mio. 

Der seit dem Vorjahr amtierende Allein-
vorstand Carl-Ulfert Stegmann musste bei
seinem ersten Auftritt gleich einen Umsatz-
rückgang um 4.5 % auf € 23.9 (22.9) Mio.,
„den es in der Geschichte der Reederei noch
nicht gegeben hat“, kommentieren. Als
Gründe nannte er die kontraproduktive Fe-
rienregelung und das nur durchschnittliche
Sommerwetter. Der Jahresüberschuss bildete
sich auf € 1.24 (1.45) Mio. zurück. Die
Dividende blieb jedoch bei € 10 je Aktie.
Durch eine geringere Zuführung zu den
Rücklagen mit € 0.44 (0.65) Mio. stand die

notwendige Summe von € 0.8 Mio. zur Ver-
fügung. Der strikte Sparkurs im Unterneh-
men soll auch in Zukunft fortgesetzt werden.

Rückläufige Beförderungszahlen

Sowohl im Linien- und Versorgungsver-

kehr als auch im Ausflugsverkehr ging die
Zahl der Beförderungen zurück. Es kam
aber auch zu Fahrtausfällen als Folge un-
günstiger Wetterlagen. Insgesamt wurden,
so Carl-Ulfert Stegmann, „2.2 Mio. Perso-
nen ohne größere Schäden befördert“.

Der Bilanzansatz für verbundene Unter-
nehmen und Beteiligungen ist mit € 12.1
(12.4) Mio. etwas geringer als im Vorjahr; der
Rückgang betrifft die Beteiligungen. Es ist
auch diesmal kritisch anzumerken, dass im
Geschäftsbericht 13 (12) Beteiligungspositio-
nen nur mit prozentualen Anteilen, nicht je-
doch mit Kapitalverhältnissen und Ergebnis-
sen aufgeführt sind. Die einzelnen Positionen
und ihre wirtschaftlichen Ergebnisse werden
wie bisher kaum erläutert. Insgesamt sind Er-
träge von € 0.26 Mio. inkl. Zinsen verein-
nahmt worden. Es ist schon erstaunlich, dass
diese Positionen im Bilanzvolumen von im-

AG Reederei Norden-Frisia

Unveränderte Dividende trotz Umsatzrückgang – 
Eigenkapital gestärkt, Schulden abgebaut
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80 000 Aktien, AK € 2.08 Mio.

letzte HV am 21.06.2005, 

letzte Dividende € 10

Kurs bei Valora am 22.07.2005: 

€ 850 Taxe G / 913 Taxe B
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merhin € 12.1 Mio. im Hinblick auf die
Erträge nicht hinterfragt wurden. Die Position
Wertpapiere des Anlagevermögens ist weiter
auf € 4.4 (4.1) Mio. ausgebaut worden. 

Wieder mehr Gewinn in diesem Jahr

Auf das gesamte Anlagevermögen entfallen
92 % der Bilanzsumme von € 34.6 (37.8)
Mio. Das Eigenkapital vor Ausschüttung be-
trägt € 13.4 (12.9) Mio. und macht 38.7
(34.1) % der Bilanzsumme aus. Die langfris-

tigen Verbindlichkeiten gegenüber Kreditin-
stituten sind auf € 9.1 (11.6) Mio. zurückge-
führt worden. Die Investitionen betrugen le-
diglich € 1.1 (2.5) Mio. und beinhalten im
Wesentlichen Grundstückskäufe in Nord-
deich sowie Aufstockungen bei den Finanz-
anlagen. Größere Investitionen sind auch
2005 nicht geplant, die notwendigen Mittel
stammen aus dem Cashflow. 

Im laufenden Geschäftsjahr ist bis Ende
Mai 2005 der Umsatz um 5 % bei einem ver-

besserten Ergebnis gesteigert worden, so dass
mit einem „zufriedenstellenden Gesamter-
gebnis“ gerechnet wird. Die Frisia-Hauptver-
sammlung weist noch zwei weitere Traditio-
nen auf: Einstimmig gefasste Beschlüsse und
gepflegte ostfriesische Gastlichkeit in ange-
nehmer Atmosphäre. Friedrich K. Krüger

FAZIT

Auch für ein etwas schwächeres Jahr erhalten

die Aktionäre bei der AG Reederei Norden-

Frisia ihre gewohnte Dividende. Gleichzeitig

bleiben immer noch Mittel zur Aufstockung der

Rücklagen. Die Aktie eignet sich als Daueranla-

ge für Freunde ostfriesischer Inseln mit Gele-

genheit zum HV-Besuch. Unseriöse Kaufoffer-

ten zu niedrigen Preisen sollten auf keinen Fall

angenommen werden. Der aktuelle Geldkurs

bei Valora ist realistisch angesetzt.  K. H. 

Der Hochgeschwin-

digkeitskatamaran

CAT No. 1 beförder-

te 2004 insgesamt

36100 Passagiere

nach Helgoland. 

Bibliographisches Institut & F. A. Brockhaus AG

Mannheimer Medienkonzern wächst durch Kooperationen und Akquisitionen

D er Mannheimer Traditionsverlag feiert
in diesem Jahr zwei denkwürdige Jubi-

läen. Vor 200 Jahren entstand Brockhaus in
Leipzig und vor 125 Jahren, am 7. Juli
1880, erschien der Rechtschreibklassiker
Duden. Genau an diesem Geburtstag fand
in Mannheim in eigenen Räumen die
Hauptversammlung statt. Zwei der be-
rühmten Namen, die jeder kennt, der in
deutscher Sprache lesen und schreiben
kann, befinden sich im Aufsichtsrat: Huber-
tus Brockhaus ist stellvertretender AR-
Vorsitzender, der Publizist Florian Langen-
scheidt ist Aufsichtsrat und sein Bruder
Andreas Aufsichtsratsvorsitzender.

Brockhaus, Duden und 

Meyers Lexikon übertreffen Umsatzziele

Vorstandssprecher Dr. Alexander Bob be-
tonte vor rund 50 Aktionären, dass sich im

Geschäftsjahr 2004 trotz widriger Umstän-
de alle Bereiche positiv entwickelt hätten.
Die geplanten Umsatzziele wurden deut-
lich übertroffen und die Marktposition wei-
ter ausgebaut. Der Umsatzanstieg im Kon-
zern um 25 % auf € 76.7 (61.6) Mio. ist so-
wohl der strategischen Neuausrichtung mit
dem Einstieg in den Schulbuchmarkt sowie
der Übernahme der Harenberg-Kalender
und des Harenberg-Verlagsprogramms als
auch der Kooperation mit der Wochenzei-
tung „Die Zeit“ bei einem 20bändigen
„Zeit-Lexikon“ zu verdanken.

Sondereinflüsse belasten

Der Rückgang beim Ergebnis der gewöhn-
lichen Geschäftstätigkeit auf € 1.8 (3.6)
Mio. ist mit € 0.7 Mio. auf Sondereinflüsse,
u. a. auf hohe Vorlaufkosten der zur Buch-
messe im Herbst erscheinenden 30-bändi-
gen Brockhaus-Enzyklopädie, zurückzufüh-
ren. Der Jahresüberschuss sank im Konzern
auf € 1.2 (2.0) Mio. und in der AG auf € 2.5
(2.8) Mio. zurück. Die Dividende blieb mit
€ 4.- unverändert. Der Konzern weist bei
einer Bilanzsumme von € 75 (80) Mio. eine
EK-Quote von 65 (62) % und flüssige Mittel
von € 11.3 (22.5) Mio.

Umsatz- und Ertragssprung ab 2006

Der Vorstand geht davon aus, bereits im
laufenden Geschäftsjahr mit mehr Umsatz
von der neuen Brockhaus-Ausgabe zu
profitieren. Trotz des hohen Werbeauf-
wands in diesem Herbst soll „ein noch

positives Ergebnis“ erreicht werden. Der
große Umsatzsprung auf über € 80 Mio.
allein in der AG werde dann 2006 erfol-
gen, so der Vorstand, wenn die Enzyklo-
pädie komplett vorliegt. Dann werde der
Gewinn explodieren und auch in den
Folgejahren bleibe dieser Trend erhalten.
Hinzu komme, dass sich der Verlag im
Aufwind befinde und die strategische
Neuausrichtung mit dem Einstieg in den
Schulbuchmarkt und der Übernahme von
Harenberg erste Früchte trage. 

Hermann Dettinger

FAZIT

Am Aktienkapital der Bibliographisches Insti-

tut & F.A. Brockhaus AG ist die Langenscheidt

KG mit 76.2 %, die Familie Brockhaus mit 

12.4 % und eine weitere Familie mit 4.6 % be-

teiligt. Der Streubesitz beträgt 6.8 % bzw.

42 674 Aktien. Bei einem VEH-Mittelkurs von 

€ 150 wird der Verlag mit ca. € 94 Mio. bewer-

tet. Die hervorragende Marktposition im Print-

und Online-Bereich kann jeder nachvollziehen,

der sich mit der deutschen Sprache, PISA und

der unsäglichen Rechtsschreibreform beschäf-

tigt. Da das laufende Jahr durch Sonderaufwen-

dungen belastet wird, könnten die Briefkurse in

diesem Jahr noch fallen. Die mittelfristigen

Geschäftsaussichten sind auf jeden Fall ausge-

zeichnet und dürften zu einer deutlich höheren

Dividende führen. Darüber hinaus besteht ange-

sichts des geringen Streubesitzes weiterhin

Übernahme- und Abfindungsfantasie. H. D. 

UNTERNEHMENSDATEN

Bibliographisches Institut & 

F.A. Brockhaus AG

Dudenstr. 6, 68167 Mannheim

Telefon (0621) 390101

Internet: www.bifab.de

WKN 522700

627 564 Stückaktien, AK € 16 316 664

letzte HV am 07.07.2005, 

letzte Dividende € 4.-

Kurs bei Valora am 22.07.2005: 

€ 135 G (20 St.) / 158.40 B (281 St.)


