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Der DM-Kursdurchschnitt der Aktien am %1.M&rz 1953

Die Umstellung der Kurse von der RM- auf die DM-Notierung geht
nur schleppend vor sich. Der groBere Teil der Aktien wird noch

in RM, ein anderer Teil schon in DM gehandelt. Piir die Berechnung -
eines einheitlichen RM-Kursdurchsrhnittes muBten deshalb die
DM-Notierungen an Hand des Umstellungsverh&ltnisses noch einmal
auf einen vergleichbaren RM-Kurs zurickgerechnet werden. In dem
Malle, in dem die Gesellschaften zur DM-Notierung Ubergehen, o
wachst aber flir die nicht im Verh&8ltnis 1 : 1 umgestellten Papie- '’
re die Problematik einer solchen Riickrechnung. Es ergab sich

daher die Notwendigkeit, dem RM-Kursdurchschnitt nunmehr einen
DM-Kursdurchschnitt an die Seite zu stellen, fiir den umgekehrt

die bisher noch in RM nutierten Werte an Hand der bekanntgegebe-
nen uder zu erwartenden Kapitalumstellungen schon auf voraus-
sichtliche DM-Kurse umgerechnet sind. Soweit die Kapitalverénde-
rungen einzgelner Unternehmen noch nicht bekannt sind, wurde hier-..
fir das Umstellungsverh&dltnis an Hand der bisher verfugbaren
Unterlagen geschitzt und die so errechneten DM-Aktienkurse der
entsprechenden Wirtschaftsgruppe in Klammern gesetzt.

Die Kursnotierungen in vH des RM~Numinalwertes der Aktien und .
damit auch die auf ihnen beruhenden Kursdurchschnitte ergeben e
zudem eine gewisse Verzerrung des Kursbildes. Denn die Kurshohe

ist in erheblichem MaBe vun dem Verh&8ltnis der Kapitalumstellun-
gen abhéngig. So liegt z.B. der RM-Aktienkurs bei den Gesell~
schaften, die eine Kapitalaufstockung vorgenommen haben oder 3
beabsichtigen, unverhdltnisméBig hoch; die DM-Kurse fir diese Y
Aktienwerte liegen naturgemédB, den Umstellungssétzen entspre-
chend, wesentlich niedriger, vielfach sogar betrichtlich unter
pari. Umgekehrt errechnen sich bei solchen Aktiengesellschaften,
die einen Kapitalschnitt vorgenommen haben, weit hohere DM-Kurse
als RM-Kurse; in glinstigen F&dllen liegen die DM-Kurse in der

Néhe der Parigrenze. Im ganzen weilsen mithin die rechnerischen
DM~Kurse betrédchtlich geringere Niveauunterschiede zwischen den
einzelnen Wirtschaftsgruppen auf als die RM-Notierungen.
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Neben dem vom Statistischen Bundesamt laufend verdffentlichten
Kursdurchschnitt von 462 ausgewZhlten Aktien, der auf RM~-Kursen
basiert, wurde auch aus diesem Grunde der voraussichtliche
DM-Kursdurchschnitt, und zwar von sé@tliohen an den BOrsen des
Bundesgebietes notierten 640 Aktien'’), zum %1.3.1953% berechnet.
Un einen Uberblick iliber die Kursenitwicklung der letzten Zeit zu
gewinnen, wurden zum Vergleich dem Kursdurchscnnitt fiir Ende
Mérz 1953 die Durchschnitte fur Ends 1952 und 1951 gegeniiber-
gestellt. '

-

RM-Kurse_und DU-Kurse

Der Kursdurchschnitt von sé@mtliciaen 640 Akxtien stellte sich
Ende Marz 195% aul 85.5 vH deg LM-Nominalwertes. Flir den glei-
chen Zeitpunkt wiirde sich der Kursdurchschnitt der 462 ausge-
wdhlten Aktien auf C247/H des DM-Nominalwertes stellen</; dem—
gegeniiber war fliir diese Aktien ein RM~-Kursdurchschnitt von 101,0
errechnet worden. Flir alle notierten Aktien 188% sich ein durch-
schnittlicher RM~Kurs nicht ermitteln, da hierin auch Kurse von
solchen Aktienwerten enthalten sind, die in der RM-Zeit noch
nicht bestanden haben.

Der Vergleich zwischen RM--Kursen und errechneten DM-Kursen nmu@3 .
sich mithin auf eincelne. Wirtschaftsgruppen beschrénken. Dabei
f811+% der auBerordentliche liiveauunterschied bei den Montan-
werten besonders ins Auge: Wihrend am RM-Nennbetrag gemessen

die Aktien der drei Grupnen der Schwerindustrie (9isenschaffende
Industrie, Steinkohlenvergbar, Gemischte Betriebe) am 31.3%.1953
einen Kursdurchschnitt zwischen 122 uné 179 aufwiesen und damit

an der Spitze der Kursskala ctendon, setell®en sich die rechne-
rischen DM~-Kurse flir die drei Wirtschaftsgruppen im Durchschnitt
auf 60 bis 79, was im Schnitt einem Umstellungsverh&ltnis von

etwa 1 : 2 entspricht. Die relativ niedrigen DM-Kurse der Montan-
werte erkléren sich z.7. dareus, dall Znfolge der Entflechtungs-
maBnahmen mit einem stetigen Verkaufsdruck gerechnet wird. Die
absolut niedrigsten DM-Xurce haben mit jeweils 57 die Aktien der
Gruppen Eisen- und Strallenvalimen und die Schiffahrtswerte zu ver-
zeichnen; in beidern T8llen liegen die rechnerischen DM-Kurse nur
wenig tber den RM-K-rsen. Bel den Grofireedereien hingt der niedri-
ge Kursstand mit den groBe. Kepitaleniwertrngskonten zusammen,

die das Eigenkapital erheolich mindern und vorerst einer Gewinn—‘
ausschiittung im Wege stehen.

An der Spitze der Dil-Kurse stechen die Gruppen: Stahlbau (ohne
Waggonbau), Sonstiger Bergbau (Braunkohlen- und Kaliwerte) und
Zementindustrie mit Durchschnittskursen von 1%0, 124 und 123.

Da die Mehrzahl der Gesellschaften in diesen Gruppen ihr Kapital
im Verh&ltnis 1 : 1 umgestellt hat, weichen bei ihnen RM- und
DM-Kurse nur unbedeutend voneinander ab. Ebenfalls Uber die
Parigrenze hinaus gehen die DM-Kurse bei den Aktienwerten der
NE-Metallindustrie, der elektrotechnischen Industrie und der
Gruppe Feinmechanik, Optik, Musikinstrumente sowie bei den Ak?ien
des Handels und der Versorgungswirtschaft. Die Kurse der Kredit-
und Hypothekenbankaktien lagen mit 95 dicht unterhalb der
Paritat.

1) Ohne die Aktien solcher Gesellschaften, die ausschlieBlich
in West-Berlin ihren Sitz haben.- 2) Der gegeniiber dem Kurs-
durchschnitt sé@mtlicher Aktien um 3,1 Punkte niedrigere.Ku;s-
durchschnitt erkldrt sich im wesentlichen dadurch, daB in ihm
die I.G. Parben~Aktien nicht. enthalten sind.
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Der DM~-Kursdurchschnitt von s&@mtlichen an den Bbrsen des Bundes-
gebietes notierten Aktien hat sich im 1.Vierteljahr 1953 um

5,2 vH auf 85,5 gesenkt. Die grdBten KurseinbuBen seit Ende des
vergangenen Jahres erlitten die Aktien der Papierindustrie

(- 16 vH), des Fahrzeugbaues und des Waggonbaues (je - 12 vH)
sowie der eisenschaffenden Industrie (- 11 vH). Die Aktienkurse
der Papierindustrie befinden sich bereits seit léngerer Zeit
infolge der wenig glinstigen Absatzlage in einer Abwdrtsbewegung
und sind nahezu auf die H&Elfte des Kursstandes von Ende 1951
zurlickgegangen. Am geringsten waren die Kursriickgdnge in der
Hauptgruppe Handel und Verkehr mit 2 vH. Die Aktienkurse der
Hypothekenbanken, die dieser Hauptgruppe angehdren, hatten

sogar eine durchschnittliche Kurssteigerung um 3 vH aufzuweisenj -

hier wirkt sich die im Zuge des Kapitalmarktforderungsgesetzes
zu beobachtende Geschiéftsbelebung und die kommende Altsparer-
entschiddigung, die sich auch auf den Pfandbriefbesitz erstreckt,
aus. Daneben erwiesen sich die Kurse der Versorgungswerte als
verhdltnisméBig widerstandsfdhig. ' '
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Kursdurchschnitt der an den Borsen des Bundesgebietes notierten Aktien 1)
vH des Dii-Nominalwertes
g i i Veranderung -
i v 31.3.1953
firtschattsgruppe 31,12,1951 31.12.1952 31.3.1953 degen
I . 31.12,1952 .
| ! ! i in i i
¥
Grundstoffindustrien I
Steinkohlenbergbau .....eeeeeeeererssannes e (180,30 ) (78.40 ) (71.00) --0.3 e
Sonstiger Bergbat «.veeeveeerrecnceernenenns . 157.04 130,07 P 123.97 -~ 417 )
Fisenschaffende Industrie v..e....eevevennns oo (99.21) (88.37) | (78.55) SR B
Genischite BEtriedd vuvverruvrrerseesernnenn (5.78) | (6w13) | (50.82) - 6
Zementindustrie vuveevieenreiseennsorcaersnes 143.64 126.36 ; 122.76 ~ 2.8 !
* Industrie der Steine und Erden ,............. 116.41 99,90 98.33 Lo~ 1.6 !
NE-HotallTndustrie voversnnnereraeeeenranens 143.35 115.75 106.38 - 81 |
‘ Zusanmen: 80.64 78,74 74.19 - 58
{ Eisen~ und M?tallbearbeltung [ !
Waggonbau Crreeesesnaeanteirecatarins . 96.67 ‘ 61.84 ' 54.32 ~ 12.2 i
Sonstiger Stahlbau .enoeveensssernnss e LT 139,57 130,22 - 8T
Maschinenbau sevevvrinnnsuass seressstsneronne 112725 104.77 96.27 - 8.4 !
Fahrzeughau veveo... teetererereentieseronsens 128,50 106,52 93.57 - 12,2
Schiffbau ....... trevseeesncssans teresscavne . 107.16 B4, T4 83.88 1.0
Elektrotechnik soveeesvrersccenconrsosnneenns 134,18 105.95 102,55 - 3.2
Feinmechanik, Optik, Muslklnstrumente ..... . 122,12 . 105,50 105.30 - 0.2
Eisen~, Stahl~, Blech- und Hetallwaren ...... 100,03 : 81.27 i 75.15 « 7.5
Zusanmen: 121.65 b 102.82 9%6.39 | - 6.3
Senstige verarbeitende Industrien :
Chemische Industrie ........uuv.ue ceerevieens 135.81 [ 104,92 99.94 - 4T
Gummi - B ieceeneresseneensns voee | 146.50 E 127.82 117.85° o 1.8 i
Holz - L e . 9408 75.03 { 76,60 + 2.1
Papier - e ieeeerisecierreneieane . 143,17 97.15 j 81.36 ~ 16.3
Keramische b itisreriiienecsaeisonss 130,24 99.48 ; 94,24 ~ 53
Glas - LI ceteverrasecrrosare 144,99 i 119.67 i 109.42 ; - 8.6
Leder- und Linclaun-Industrie o.. ..., e 118,73 0548 F 98,70 |~ 6.k
Textil-Industrie seveeeeveresnncrsones ceseane 128,94 100,16 f 92.82 \ ~ 13
Nahrungsmittel-Industrie ,...... ceereresenes . 135.23 100.01 t 95.21 i~ A8
Brauereien ....oee0vuuee PPN verasencne . 107.60 92.26 ! 87.44 A S W
Sonstige Getrinke-~Industrie ........ce0evuyee 100,05 88,27 i 79.88 - 9,5 -
. Hoch~- und Tiefbau ..oeeesses. essessssssesass . 100.97 14.75 % 15.14 + 0.5
Zusammen: 128.84 ! 102,72 | 96.56 -~ 6.0 !
Handel und Verkehr i | i
Handel ...evveee eesorrsscasas ceeresanerseraas 131.45 13.M 1 108.42 ! - 4,7
Kredithanken vu.seensereeeenn R P ATS (96.96) | (9460) - 24|
Hypcthekenbanken vovevevruvsevensonncnennanns ' (107.80 ) (91.65 ) (9460) |+ 3.2 |
Eisene und StraBenbahnen ............ cevanes . 77,40 | 52.M | 51,22 [ - 2.8 !
SehiffahPt vvvovesersvueruenronnirensnesnnnes | 5439 b 5k18 50.69 | - 8.k ‘;
Versorgungswirtschaft ......... eerrernaane .1 12873 P104,09 103,45 1 - 0.6
SONSH08_esrereennnesernrereeeeesen Qg | B0 L 6325 - 93 |
Zusanmen: R I A |
T e ! 1
Tnsgesant 100,79 |24 i 8.5 | - 5.2

Bel der Berechnung der in ( ) gésetzten Kursdurchschnitte sind auch die Kurse der Werte herangezogen worden, deren Umstel-
lung von RM auf DM noch nicht bekannt ist. In diesen Fillen wurden die Kurse auf Grund von geschitzten Umstellungsverhdlt-
nissen umgerechnet,~

1) Fiir den 31.3.1953 sind die Kurse yon 640 Aktien erfaBt worden,- 2) Aus der Wirtschaftsgruppe Stahlbau ausgegliedert,




