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Die Anlegerschiitzer

Die DSW (Deutsche Schutzvereinigung fiir Wertpa-
pierbesitz e.V.) wurde 1947 gegriindet und ist heu-
te mit mehr als 30.000 Mitgliedern fiihrende deut-
sche Aktiondrsvereinigung.

Service fiir Mitglieder:

e Aktive Lobbyarbeit in Berlin und Brussel fir den Anle-
gerschutz auf politischer Ebene durch Kontakte zu
den wichtigen politischen Entscheidungstragern,
durch das Erarbeiten von Stellungnahmen zu Geset-
zesentwirfen und durch die Teilnahme an den Anho-
rungen der Bundesausschiisse

Vertretung von Stimmrechten auf rund 700 Hauptver-
sammlungen deutscher und europdischer Aktienge-
sellschaften pro Jahr

e Analyse der Management-Aktivitaten sowie der Per-
formance der Unternehmen und gegebenenfalls Op-
positionen auf den Hauptversammlungen

Kostenlose aufBergerichtliche Erstberatung, insbeson-
dere auf dem Gebiet des Banken- und Aktienrechts

e Unterstutzung der DSW-Mitglieder bei der Geltendma-
chung von Anspriichen, die sich aus der Beendigung
von US-Sammelklagen ergeben

Einleitung von Gerichtsverfahren, sobald fundamenta-
le Aktionarsrechte verletzt werden

¢ Als Dachverband der etwa 6500 Investmentclubs in
Deutschland hilft die DSW interessierten Aktionadren
bei der Grindung und steht ihnen auch bei spéateren
Problemen mit Rat und Tat zur Seite

Weitere Hauptaktivitédten:

e Die DSW ist Mitglied in den Beirdten der Regionalbor-
sen in Dusseldorf, Berlin, Hannover, Minchen, Stutt-
gart.

o AuRerdem ist die DSW vertreten in der Ubernahme-
kommission der Borsenaufsicht BaFin, in der Kommis-
sion Deutscher Corporate Governance Kodex, im Cor-
porate Governance Forum, in der Deutschen Prifstel-
le fir Rechnungslegung e.V. (DPR) sowie in der Bor-
sensachverstdndigen Kommission (BSK), welche die
Bundesregierung in kapitalmarktrelevanten Fragen
berat.

e Die DSW ist Partner des European Corporate Gover-
nance Service (ECGS), einem europdischen Rese-
arch-Service fir institutionelle Investoren.

» Die DSW ist Mitglied bei Better Finance, einem paneu-
ropdischen Zusammenschluss von Investorenvereini-
gungen zur Vertretung von Aktiondrsinteressen auf
EU-Ebene. Hier stellt die DSW aktuell die Vize-Prasi-
dentin.

e Zur Erreichung einer grenziberschreitenden Vertre-
tung von Stimmrechten auf Hauptversammlungen ko-
operiert die DSW mit bekannten Institutionen in den
USA und GroBbritannien.



Mitgliederversammlung der Deutsche Schutzvereinigung fiir

Wertpapierbesitz e.V. (DSW) am 19.

Oktober 2015 in Miinchen

Rede von Marc Tiingler, Hauptgeschdftsfiihrer

Herr Prasident, mein sehr verehrten Damen,
sehr geehrte Herren,

ich freue mich sehr, Sie heute zur DSW-Mitglieder-
versammlung 2015 hier in Minchen begriRen zu
konnen und winsche lhnen eine informative und
kurzweilige Veranstaltung.

Meine Aufgabe wird es sein, Sie Uber die High-
lights seit der letzten Mitgliederversammlung bzw.
des Jahres 2015 aus Sicht der DSW zu informie-
ren — und davon gab es wieder eine ganze Menge.

Im Anschluss wird dann mein Kollege Thomas
Hechtfischer lhnen das - nach wie vor solide -
Zahlenwerk der DSW im Uberblick vorstellen.

Liebe Mitglieder, meine Damen und Herren,

das Jahr 2015 war fur Sie alle und auch fur uns
ein durchaus turbulentes und &duBerst ereignisrei-
ches Jahr.

Dabei sah es anfangs mehr oder weniger nach ei-
nem eher unspektakuldren Jahr aus. Was - ver-
stehen Sie mich da bitte nicht falsch - eigentlich
sehr gut gewesen ware. Die Unternehmenszahlen
sahen gut aus, die Konjunktur war auf dem richti-
gen Weg und der DAX stieg von einem Rekord-
hoch zum né&chsten.

Doch, wie meist, kommt es anders als man denkt.

Die Spanne der Themen reichte von der von uns
initiierten Sonderpriifung bei der Deutschen Bank
tber eine in erster Instanz festgesetzte Nachzah-
lung fur die MAN-Aktiondre, den Dauerbrenner
Griechenland, eine Gesetzesinitiative zum Thema
Delisting bis zum VW-Dieselgate - um nur einige
Punkte zu nennen.

Meine Damen und Herren, kommen wir nacheinan-
der zu den einzelnen Themen:

Die Hauptversammlungssaison hatte in diesem
Jahr ein klares Highlight: Das Aktiondrstreffen der
Deutsche Bank AG am 21. Mai. In der Folge kam
das Fuhrungsduo - nach einem mehr als méaRigen
Ergebnis bei der Entlastung - massiv unter Druck.
Die sogar personellen Folgen kennen Sie alle.

Sonderpriifung bei der
Deutsche Bank AG

Fir uns war das Aktionarstreffen der Deutsche
Bank AG ebenfalls etwas Besonderes. Nachdem
die Bank sich trotz des aus unserer Sicht massi-
ven Klarungsbedarfs - in Bezug auf die milliarden-
hohen Strafzahlungen und unzéhligen rechtlichen
Verfahren und damit enormen Risiken - auf keine
freiwillige Sonderprifung einlassen wollte - ein
Modell, das wir ja schon erfolgreich mit Thyssen-
Krupp durchexerziert haben -, blieb uns nichts an-
deres ubrig, als den Druck zu erhdhen.

Deshalb wollten wir eine Abstimmung Uber eine
unabhdngige Sonderprifung auf die Tagesordnung
der Hauptversammlung bringen.

Zu klaren gibt es fiur einen externen Prifer genug:
So beispielsweise, ob die seitens der Bank gebil-
deten Ruckstellungen mit Blick auf anhdngige
Rechtsverfahren und drohende Vergleichszahlun-
gen in Milliardenhéhe wirklich ausreichend sind
oder ob die Risikokontrollsysteme der Bank mitt-
lerweile so angepasst wurden, dass eine Wieder-
holung solcher Fille wie etwa die Manipulation
des Interbankenzinssatzes Libor, unmoglich ist.
Um nur zwei Aspekte zu nennen.

Die notwendige Aktienanzahl von 200.000 zur Un-
terstitzung unseres Ergdnzungsantrages zur Ta-
gesordnung der Hauptversammlung haben wir
trotz der sehr kurzen Vorlaufzeit weit ubertroffen.




Dafur mochte ich mich ausdricklich auch bei allen
DSW-Mitgliedern bedanken, die unseren Antrag
unterstutzt haben.

DSW erhoéht den Druck

Damit war klar: die Bank musste den Antrag zur
Abstimmung stellen. Aufgrund der Mehrheitsver-
haltnisse haben wir nicht erwartet, uns auf der HV
selber durchsetzen zu kdnnen. Allerdings war die
Zustimmung von immerhin knapp 14,5 Prozent der
anwesenden Stimmen mehr als nur ein Achtungs-
erfolg. Auf dem Weg zu der von uns angestrebten
Sonderprifung war die Hauptversammlung aber
lediglich eine notwendige Durchgangsstation.

Denn mittlerweile haben wir beim Frankfurter
Landgericht einen Antrag auf Sonderprifung bei
der Deutsche Bank AG eingereicht. Wir haben den
Antrag dullerst sorgfaltig vorbereitet. Zudem woll-
ten wir der Bank Zeit geben, eventuell doch noch
eine freiwillige Sonderprifung durchfiihren zu las-
sen. Nachdem das nicht passiert ist, war der Gang
zum Gericht zwingend. Wir sind Uberzeugt, dass
die Richter unserem Antrag stattgeben und einen
unabhdngigen Sonderprifer einsetzen werden.

DSW = Teamleistung

Nattrlich ist so eine Sache immer eine Teamleis-
tung.

Besonders bedanken mochte ich mich aber den-
noch ausdrtcklich bei unserem Prasidenten Ulrich
Hocker und unserem Vizeprasidenten Klaus Nie-
ding, die in unzdhligen Telefonaten und Meetings
die DSW-Fahne vor allem gegeniber der Deut-
schen Bank immer kréaftig hochgehalten haben
und nicht locker lieBen, die Interessen der Anleger
zu wahren. Ich ahne, dass das nicht immer nur
angenehm war. Denn eines muss lhnen auch klar
sein, liebe Mitglieder: Einen vergleichbaren Vor-
gang hat es in der deutschen Wirtschaftsge-
schichte noch nicht gegeben.

Eine besondere Freude ist es mir zudem, Herrn
Professor Lutter fur seine Unterstiitzung - auch in
dieser Sache - zu danken.

Unabhdngigkeit der DSW

Zugleich zeigt dies aber auch, wie wir uns als DSW
verstehen und ausgerichtet haben. Unsere Unab-
hangigkeit, die wir nie zu stark betonen konnen,
ist das zentrale Asset unserer Schutzvereinigung.
Sie macht es moglich, dass wir eben auch gegen
die Deutsche Bank vor Gericht ziehen, um fur
Transparenz und Aufkldarung zu sorgen.
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Meine Damen und Herren,

wdhrend es bei der Deutschen Bank in erster Linie
darum geht, die Informationsbasis fir die Aktiona-
re zu verbessern, ging es fur ehemalige MAN-An-
teilseigner um eine Erhohung der Abfindungszah-
lung.

Hier hat das Landgericht Minchen im Rahmen ei-
nes sogenannten Spruchverfahrens die von einer
100-prozentigen Volkswagen-Tochter zu zahlende
Abfindung deutlich erhoht. In der MAN-Hauptver-
sammlung vom 6. Juni 2013 war ein sogenannter
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag zu-
gunsten der Tochter der Volkswagen AG beschlos-
sen worden. Da sich mit einem solchen Vertrag
die Machtverhdltnisse in der betroffenen Aktienge-
sellschaft dramatisch verandern, sieht der Gesetz-
geber hier ein Pflichtangebot seitens des zukiinftig
beherrschenden Unternehmens vor. Die Hohe ei-
nes solchen Angebots kann dann mit einem
Spruchverfahren gerichtlich Gberprift werden. Was
dann - wie auch in diesem Fall - oft zu deutlichen
Nachbesserungen fir die Aktionare fihrt.

Urspriinglich lag das Angebot fiir die Ubernahme
der vollen Kontrolle bei dem LKW-Bauer gerade
einmal bei 80,89 Euro je Anteilsschein und damit
sogar noch unter dem Aktienkurs. Jetzt werden
90,29 Euro je Aktie fallig.

DSW erkdampft deutliche Erhéhung

Wir freuen uns, dass das Gericht damit unserer
Meinung gefolgt ist und die Abfindung substanziell
erhoht hat.

Mein Dank gilt hier unserer Vize-Prasidentin Dani-
ela Bergdolt, die fur die Interessen der MAN-Aktio-
nare als Gemeinsame Vertreterin erfolgreich ge-
kampft hat.

Meine Damen und Herren,

lassen Sie mich nun den Bereich der Hauptver-
sammlungen verlassen, obwohl es natirlich noch
etliches mehr zu sagen gabe.

Immerhin waren die Sprecher der DSW auch in
diesem Jahr wieder auf rund 700 Aktionarstreffen
vertreten - und das europaweit. Diese Herkules-
aufgabe ist nur mit einem starken, funktionieren-
dem Netzwerk sowie motivierten Partnern und
Mitarbeitern zu stemmen.

Dank an Hauptversammlungssprecher

Dafiir méchte ich mich ganz herzlich bei unseren
acht DSW-Landesgeschaftsfihrerinnen und Lan-
desgeschaftsfuhrern bedanken und natirlich bei



den vielen ehrenamtlichen Sprecherinnen und
Sprechern, die fur uns auf den Hauptversammlun-
gen aktiv sind.

Ebenfalls danken mochte ich nicht weniger herz-
lich nattrlich den Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
tern in der DSW-Zentrale, ohne deren organisato-
risches Geschick hier gar nichts ginge.

Meine Damen und Herren,

wie Sie sehen, konnen wir, konnen Sie als DSW-Mit-
glieder, auf ein starkes Netzwerk zurtickgreifen.
Doch dieser Ansatz beschrankt sich natirlich nicht
auf die aktive Vertretung lhrer Stimmrechte. Viel-
mehr zieht sich der Netzwerkgedanke durch nahe-
zu alle unsere Aktivitaten.

Griechenland weiter im Fokus

So hatten wir bereits im Marz 2012 eine ,,Arbeits-
gemeinschaft Griechenland Anleihen® (AGA) ins
Leben gerufen. Weit Gber 1000 Anleger, die den
mit  erheblichem  Kapitalverlust verbundenen
Zwangsumtausch ihrer griechischen Anleihen nicht
hinnehmen wollten, hatten sich daraufhin in der
ACA zusammengeschlossen. Fur deutsche Staats-
burger haben wir dabei Klagen vor deutschen Ge-
richten favorisiert, die einen direkten Zahlungsan-
spruch gegen Griechenland zum Inhalt haben.

Am 11. Juni nun veréffentlichte der Europdische
Gerichtshof (EuGH) eine eher kurze Pressemittei-
lung, die aber fur Besitzer alterer griechischer

Staatsanleihen einen wichtigen Etappensieg dar-
stellt. Gegenstand des EuGH-Verfahrens waren un-
ter anderem zwei von der DSW begleitete Klagen,
die an den Landgerichten von Kiel und Wiesbaden
anhangig sind.

EuGH bestitigt DSW

Die Entscheidung der EuGH-Richter klingt zundchst
reichlich unspektakular: Sie stellen klar, dass die
in Deutschland von Privatpersonen erhobenen Kla-
gen gegen den griechischen Staat wegen des
Zwangsumtauschs ihrer Staatsanleihen nach der
EU-Zustellungsverordnung an den griechischen
Staat zugestellt werden konnen.

Die Bedeutung dieses Richterspruchs ist gar nicht
hoch genug einzuschitzen: Denn damit ist der
Klageweg in Deutschland frei.

Fur uns ist das ein Riesenerfolg. Jetzt kdnnen die
Klagen direkt zugestellt werden und wir kénnen
unseren Weg mit den Anlegern weitergehen. Die
Athener Regierung kann nicht mehr auf Zeit spie-
len und einfach so tun, als gdbe es keinen Rechts-
streit wegen des Zwangsumtauschs griechischer
Staatsanleihen im Jahr 2012.

Hier gilt mein besonderer Dank dem DSW-Landes-
geschaftsfihrer Hamburg und Schleswig-Holstein,
Dr. Dirk Unrau, der mit seinem Team von Kiel aus
die Anleger betreut.




Und: Kaufer griechischer Staatsanleihen haben
auch weiter die Moglichkeit, ihre Anspriiche Uber
die deutsche Gerichtsbarkeit mit uns geltend zu
machen und sich den Klagegemeinschaften anzu-
schlieBen. Allzu viel Zeit ist allerdings nicht mehr.
Nach unserer Auffassung endet die Verjahrungs-
frist Ende dieses Jahres. Es bleiben also noch
zweieinhalb Monate, aktiv zu werden.

Meine Damen und Herren,

mein ndchstes Thema ist zwar noch nicht ganz so
lange auf der Tagesordnung der DSW wie die
Griechenland-Anleihen, fur Privatanleger aber
ebenfalls von tberragender Bedeutung.

Es geht um das sogenannte Delisting, also den
Widerruf der Zulassung von Aktien zum regulier-
ten Markt - ein groRes Argernis fiir uns freie
Aktiondre. Denn der Kurszettel wird immer kirzer,
wenn der Abschied von der Borse zu einfach ge-
macht wird. Der billige Ausverkauf der deutschen
borsennotierten AGs ist voll im Gange gewesen.

BGH unterliegt fatalem Irrtum

Bereits seit Oktober 2013 beschaftigt uns dieses
durchaus komplexe Thema. Damals hatte der Bun-
desgerichtshof mit der fur uns véllig unverstandli-
chen Entscheidung, dass ein Delisting ohne Be-
schluss der Hauptversammlung und ohne Kaufan-
gebot an die Aktiondre durchgefiihrt werden kann,
eine wahre Delisting-Welle zu Lasten der freien
Aktiondre heraufbeschworen. Bis heute ist es fur
uns nicht nachvollziehbar, warum der BGH von der
durch uns erstrittenen Macrotron-Rechtsprechung
abgewichen ist.

Daraufhin haben wir immer wieder intensiv und
durchaus auch laut bei der Politik vorgesprochen
und den Regulierer aufgefordert, hier die klaffen-
de Liucke im Anlegerschutz zu schliel3en.

Der Kampf hat sich im Kern gelohnt:

Die Bundesregierung hat sich zwar nicht vollstan-
dig unseren Forderungen angeschlossen, aber zu-
mindest wird seit Kurzem gesetzlich festgelegt,
dass die Voraussetzung fiir ein Delisting ein Uber-
nahmeangebot ist. Weniger erfreulich ist die Tat-
sache, dass sich dieses Angebot in der Regel am
Borsenkurs und nicht wie von uns gewiinscht am
Ertragswert orientieren soll. Trotzdem ist die Re-
gulierung eine erhebliche Verbesserung gegeniber
dem durch den BGH geschaffenen Status Quo.

Meine Damen und Herren,

wenn Sie - wovon ich ausgehe - die Wirtschafts-
presse intensiv verfolgen, wissen Sie, dass ich um
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ein Thema nicht herum komme. Das Beben, das
am 20. September nicht nur in Wolfsburg ausge-
lost wurde, war oder besser ist einfach zu stark.

Selten hat es ein Unternehmen in derart atembe-
raubender Geschwindigkeit geschafft vom Sauber-
mann und Vorreiter der deutschen Industrie zum
Synonym fur alles Schlechte zu werden, das es
natirlich auch in der deutschen Industrie gibt.

Eben noch war Volkswagen der gefeierte Held und
schickte sich unter Leitung des unangefochtenen
Martin Winterkorn an, Toyota von der Spitze der
Autobauer zu verdrangen.

Kurz danach wird bekannt: das Unternehmen hat
uber Jahre die Umweltdaten von Dieselfahrzeugen
mittels einer Software manipuliert - und das welt-
weit. Die Folgen sind dramatisch. Herr Winterkorn
musste den Konzern verlassen. 6,5 Milliarden Euro
wurden allein fur notwendige Umristarbeiten an
den manipulierten Diesel-Fahrzeugen zurtickge-
stellt, der neue Chef verkiindet ein massives Spar-
programm und der Kurs der VW-Aktie brach so
extrem ein, wie es bei einem DAX-Wert - zum
Gluck - nur &duBerst selten zu beobachten ist.

Der Fall und die Konsequenzen haben die Republik
erschittert.

DSW kampft fiir VW-Anleger

Selbstverstandlich werden wir die betroffenen
Volkswagen Aktionare intensiv begleiten und auch
betreuen. Am Ende kann das auch bedeuten, dass
wir eine Klage fur die betroffenen Anleger einlei-
ten.

Bisher haben wir die Anleger davor gewarnt, vor-
schnell den Klageweg zu beschreiten. Das nutzt
allein den Anwdlten und kaum den Anlegern. Uns
erinnert das eher an eine Sage aus Hameln. Das
Windhundrennen um die schnellste Klage empfin-
den wir zudem als falsch, unwirdig und im End-
effekt auch dumm, da eine schnelle Klage nicht
immer die beste Klage sein wird. Zudem gibt es
aktuell noch keinen Zeitdruck. So hat die Bundes-
regierung auch bei den hier einschlagigen Verfah-
ren nach dem sogenannten KapMuG unseren
Wunsch aufgenommen, dass man an diesem Ver-
fahren auch teilhaben kann, wenn man nicht selbst
klagt, sondern sich zunachst in einer Art Register
bei dem zustandigen Gericht erfassen ldsst. Hier
geniligt ein Antrag - eine Klage im engeren Sinne
ist dafur nicht notwendig.



DSW-Klagen, wenn
VW sich nicht bewegt

Aus unserer Sicht geht es deshalb nun zunachst
darum, den Sachverhalt aufzuklaren und damit die
Informationsbasis zu verbreitern. Dafir sollte zu-
mindest das Ergebnis der Prifung der BaFin abge-
wartet werden, die gegenwdartig untersucht, ob die
Ad-hoc-Mitteilung  beziglich  der  Manipula-
tions-Software fehlerhaft bzw. zu spat ergangen
ist. Auch das in den USA laufende Ermittlungsver-
fahren wird noch weitere Informationen bringen,
die dann genutzt werden kénnen, um eine seridse
Entscheidung pro oder contra Klage zu treffen.

Fur betroffene Anleger hat die DSW deshalb einen
Informationsservice eingerichtet. Damit wollen wir
Aktiondren bei der Informationsbeschaffung, -ein-
ordnung und insbesondere bei der Entscheidung,
ob weitere Schritte eingeleitet werden sollten, be-
hilflich sein. Damit begleiten wir die betroffenen
und teilweise auch arg verunsicherten Anleger nah
und serids.

Meine Damen und Herren,

naturlich reagiert die Schutzvereinigung nicht nur
auf aktuelle Ereignisse. Wir sind aufgrund unserer
Reputation im Markt auch in der Lage, selber im-
mer wieder Themen zu setzen. Das geschieht
manchmal eher leise im Hintergrund - etwa in vie-
len Gesprdchen mit den entscheidenden Politike-
rinnen oder Politikern in Berlin oder Brissel. Oder
auch lauter Uber die Medien. So haben wir in die-
sem Jahr beispielweise wieder sechs Pressekonfe-
renzen veranstaltet, die alle einen groBen Wider-
hall in der Offentlichkeit gefunden haben.

Pressearbeit der DSW
von hoher Bedeutung

Fur uns ist das kein Selbstzweck. Es geht vielmehr
darum, der Meinung der DSW und damit dem
Schutz des Privateigentums, der ja einer der gro-
Ben Treiber unser Arbeit ist, immer wieder Gehor
zu verschaffen. Aus den Reaktionen auf unsere
aktive Pressearbeit wissen wir: das funktioniert.
Die Artikel werden nicht nur geschrieben, sie wer-
den auch von den richtigen Leuten gelesen. Das
kann dann zwar ab und an auch einmal zu unan-
genehmeren Gesprdchen fuhren - schlieBlich tei-
len nicht alle Marktteilnehmer unsere Meinung im-
mer uneingeschrankt - Doch klar ist auch: Wer
nicht aneckt, kann auch nichts bewegen. Aber ge-
nau das ist es, was wir wollen: Etwas bewegen -
im Interesse unserer Mitglieder - in Ihrem Interes-
se.

Meine Damen und Herren,

viele unserer Aktionen und Dienstleistungen, die
wir in diesem Jahr angestoBen haben, werden wir
2016 konsequent fortfihren und ausbauen.

Hilfe bei Steuerfragen

Beispielsweise die Unterstutzung in steuerlichen
Fragen, die wir unseren Mitgliedern seit Sommer
2013 anbieten und die stark nachgefragt wird.

Aber auch sonst erreichen uns jedes Jahr Uber
30.000 Anfragen von lhnen und den anderen Mit-
gliedern.

Hier schliefen wir die Licke, die die Banken durch
ihren flachendeckenden Rickzug aus der Anlage-
beratung hinterlassen. Und wir fiillen diese Lucke
gerne, wenn auch mit einem grofRen Aufwand,
denn unsere Disziplin, unser Handwerkzeug ist die
neutrale Information und deren Aufbereitung fir
Sie.

Seminarangebot ausgebaut

Natirlich gehort das Seminarangebot ebenfalls
weiterhin zum festen Bestandteil unseres Dienst-
leistungspakets. Mehr als 100 Veranstaltungen,
Foren oder zum Beispiel einen Bérsenfihrerschein
in Kooperation mit der Borse Frankfurt haben wir
bisher im Jahr 2015 durchgefiihrt. Viele Events
werden bis zum Jahresende noch folgen. Der wei-
terhin wachsende Besucherzuspruch zeigt, dass
das Interesse nicht nur ungebrochen grof3 ist,
sondern weiter Potential hat.

Zudem kann ich lhnen eine ganz besondere Neue-
rung, die wir am heutigen Tage auch formell fi-
xiert haben und die somit ab heute offiziell star-
tet, vorstellen.

Dabei geht es darum, dass wir unsere Mitglieder-
basis merklich ausbauen wollen und dies nun mit
einem starken Partner gemeinsam angehen wer-
den. Dabei handelt es sich um den Sparkas-
sen-Broker namens SBroker, der zuktinftig gemein-
sam mit der DSW ein besonderes Depot anbieten
wird, das die Depotdienstleistungen mit den Ser-
vices der DSW verbindet und als gemeinsames,
starkes Paket - konkret ein Anlegerschutzpaket -
offeriert. Das gute daran: Jeder Kunde, der das
spezielle Depot wahlt, wird Mitglied der DSW.




Kooperation mit SBroker

Unter uns ist heute der Vorstand von SBroker und
ich mochte |hnen, lieber Herr Wohler, an dieser
Stelle ausdriicklich fiir die bisher angenehme und
konstruktive Zusammenarbeit danken und freue
mich zugleich auf das, was da nun auf uns zu-
kommt. Das sollte doch nicht weniger erfolgreich
sein.

Meine Damen und Herren,

ich habe lhnen bereits von vielen Projekten und
Aktionen berichtet. Das alles ist nicht einfach so
zu stemmen. Im Gegenteil: Das ist eine ganze
Menge Arbeit.

Zum Gluck, meine Damen und Herren, weill ich
aber bei der DSW auf allen Ebenen Kolleginnen
und Kollegen an meiner Seite, die lber groBe
Kompetenz und enormen Einsatzwillen verfiigen -
das gilt fur meine Geschéftsfuhrungskollegen, mit
Frau Benner-Heinacher und Herrn Hechtfischer ne-
ben mir, ebenso und besonders fur das Préasidium.
Das gilt aber auch fir alle Landesverbdande und -
last but not least - die Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter in der DSW-Zentrale.

Mitglieder konnen auf
starkes DSW-Team setzen

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in der Zentra-
le hier in Dusseldorf bilden gemeinsam mit den
rund 65 ehrenamtlichen Vertretern verstreut Uber
die ganze Republik ein starkes Team, das auf-
grund seiner Leistungsfahigkeit von Aullenstehen-
den in der Regel Ubrigens oft fur deutlich groBRer
gehalten wird.

Meine Damen und Herren,

damit bin ich am Ende meines Uberblicks durch
die DSW-Themen des Jahres 2015 angekommen.
Aufgrund der Kirze der Zeit konnte ich lhnen al-
lein einen Uberblick tber die Highlights geben. Es
gabe sicher noch viel zu berichten.

Ich hoffe aber, ich konnte lhnen dennoch einen
Eindruck der Arbeit der DSW vermitteln und danke
Ihnen herzlich fur Ihre Aufmerksamkeit und auch
fur Ihr Vertrauen, welches Sie uns allen durch lhre
Mitgliedschaft schenken.

Nun wird mein Geschaftsfihrungskollege Thomas
Hechtfischer lhnen das Zahlenwerk der DSW vor-
stellen.
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Dazu vorab von mir noch eine Information, die
nicht unmittelbar mit dem aktuellen Zahlenwerk
zusammenhdangt.

So wird die DSW zurzeit einer Betriebsprifung un-
terzogen. Dabei geht es um die steuerliche Bewer-
tung von verschiedenen Vorgangen. Ich ahne, dass
uns dieses Thema wohl noch eine Weile beschafti-
gen wird.

Im Moment ist noch nicht wirklich absehbar, wie
sich die Ergebnisse auswirken werden. Die uns
bisher seitens der Steuerbehorde gegebenen Sig-
nale sind aber nicht so beunruhigend, dass Sie
mein heutiger Hinweis auf die Prifung in Sorge
treiben muss. Wir finden es nur richtig, wenn Sie
auch davon hier und heute in der Mitgliedervers-
ammlung bereits erfahren.

Hier in Minchen kann man sicher offener dariber
reden, dass Ansatzpunkt fur die Prifung der DSW
die Turbulenzen beim ADAC sind. So werden seit
dem ADAC-Fall bundesweit alle Vereine einer
steuerlichen Uberpriifung zugefiihrt. Da die steuer-
rechtliche Situation und Behandlung gerade von
Vereinen zwischen der Finanzverwaltung, der
Bundesregierung und dem EU-Rechtssetzer nicht
unumstritten ist, werden wir selbstverstandlich uns
alle moglichen Mittel nutzen, um eine Belastung
fur die DSW im besten Fall zu verhindern oder
aber zumindest auf ein Minimum zu reduzieren.
Eine Belastung der DSW allerdings heute auszus-
chliefen, wadre nicht serios.

Allerdings konnten wir zumindest nach vorldaufigem
Gesprachsstatus mit den Prifern sicherstellen,
dass der Mitgliedsbeitrag nicht der Umsatzsteuer-
pflicht unterliegt. Das ist sicher fur Sie alle und
auch uns zunédchst eine gute Nachricht.

Vielen Dank fur lhre Aufmerksamkeit.



Rede anldsslich der Ehrung von Herrn Michael Diekmann

am 19. Oktober 2015 in Miinchen

Ulrich Hocker, Prdsident DSW

Meine sehr verehrten Damen und Herren,

es freut mich sehr, dass Sie heute Abend anliss-
lich der Verleihung des DSW-Preises fur gute Un-
ternehmensfihrung unsere Gédste hier in Minchen
sind und ich verspreche lhnen schon vorab drei
Dinge:

Ich werde mich kurz fassen - zumindest werde ich
es versuchen.

Ich werde nicht tdber Volkswagen reden. Zu diesem
Thema ist eigentlich schon alles gesagt, wenn
vielleicht auch noch nicht von jedem.

Es wird ein interessanter, kurzweiliger und auch
kulinarisch runder Abend. Da ich sowohl die Fahig-
keiten der nach mir kommenden Redner als auch
das Leistungsvermégen der Kiiche kenne, lehne
ich mich damit hoffentlich nicht zu weit aus dem
Fenster.

Mit dem Preis, den die Deutsche Schutzvereini-
gung fur Wertpapierbesitz mittlerweile zum sechs-
ten Mal verleiht, werden Personlichkeiten aus Wirt-
schaft, Politik und Lehre gewiirdigt, die auf den
Feldern Innovation, Werterhaltung und Wertschaf-
fung Besonderes geleistet haben - Personen also,
die sich aktiv fur die Wertschatzung des Privatei-
gentums eingesetzt haben.

Vor diesem Hintergrund ist es eigentlich verwun-
derlich, dass wir uns nicht schon frither hier in
der bayerischen Landeshauptstadt getroffen ha-
ben. In Minchen und direkter Umgebung haben
immerhin sechs DAX-Gesellschaften ihren Sitz.
Auch TecDAX und MDAX sind breit vertreten und
die Minchner Universitdt gehért zu den fuhrenden
in Europa. Nicht zu vergessen - was fiir den Erfolg
einer Veranstaltung wie dieser ja nicht ganz uner-
heblich ist - Lage und architektonische Schonheit
der Stadt.

Seltsam genug, dass die Meinungen tber Miinchen
trotzdem durchaus auseinander gehen.

Gustav Konig von Schweden nannte die bayerische
Landeshauptstadt einst ,einen goldenen Sattel
auf einem mageren Pferd”. Das war allerdings An-
fang des 17. Jahrhunderts. Wer weil, vielleicht
hatte er seine Meinung gedndert - zumindest was

den Zustand des Pferdes betrifft —, hitte es das
Oktoberfest damals schon gegeben.

Der Schriftsteller Ernest Hemingway schwarmte
dagegen regelrecht kritiklos und sagte: ,Fahren
sie garnicht erst woanders hin. Alles andere in
Deutschland ist Zeitverschwendung®. Eine Meinung,
die ich als bekennender Rheinldnder, nicht ganz
zu teilen vermag.

Ich wiirde annehmen, dass die Wahrheit wie meist,
irgendwo in der Mitte liegt.

Unbestritten ist heutzutage immerhin, dass Min-
chen nicht nur die mal mehr, mal weniger heimli-
che Hauptstadt des politischen Deutschlands ist.
Sondern auch, dass sie wirtschaftlich eine echte
Macht darstellt. Als Anlegerschitzer und Aktio-
ndrsvertreter sind wir hier also genau richtig.

Insofern verwundert es nicht, dass der diesjahrige
Trager des DSW-Preises fur gute Unternehmens-
fuhrung lange einer Gesellschaft vorstand, die ih-
ren Hauptsitz in Minchen hat. Und ich freue mich
sehr, Sie, Herr Diekmann, heute Abend hier begri-
Ren zu konnen. Besonders freut uns nattrlich,
dass auch Sie, Frau Diekmann, heute Abend unser
Gast sind.

Sie, Herr Diekmann, haben als langjahriger Vor-
standsvorsitzender die Allianz, den weltgréften
Versicherungskonzern, erfolgreich gefuhrt und ge-
pragt. Wie sehr Sie mit der Gesellschaft und de-




ren Erfolg identifiziert werden, hat nicht zuletzt
die Hauptversammlung am 6. Mai gezeigt. Die Ver-
anstaltung, auf der sie den Staffelstab an ihren
Nachfolger Herrn Béate Ubergeben haben, den ich
ebenfalls ganz herzlich begriile, war vor allem
von Lob fur die von lhnen geleistete Arbeit ge-

pragt.
Meine Damen und Herren,

bevor ich nun Gefahr laufe, die Aufgabe des Lau-
dators tbernehmen zu wollen, nutze ich die Gele-
genheit den Aufsichtsratsvorsitzenden der Deut-
schen Bank, Herrn Dr. Achleitner, ganz herzlich zu
begriiBen, der diese Laudatorenaufgabe dankens-
werterweise (ibernommen hat und sicherlich deut-
lich besser ausflllen wird, als ich das konnte.
Dass auch Sie, Frau Professor Achleitner, heute
Abend unser Gast sind, freut uns ebenfalls sehr.

Mir ist bewusst, dass ich eigentlich noch sehr viel
mehr der heute hier Anwesenden personlich be-
griBen misste. Dafir reicht ein Blick in das hoch-
karatige Auditorium. Da meine Zeit begrenzt ist,
hoffe ich aber auf lhr Verstandnis, wenn ich dar-
auf verzichte.

Meine Damen und Herren,

der DSW-Preis fur gute Unternehmensfiihrung, den
wir heute Abend hier verleihen werden, ist eng
verbunden mit dem Begriff , Privateigentum® und
dessen Bedeutung.

Der Einsatz fur das Privateigentum war bereits die
Triebfeder bei der Grindung der Schutzvereini-
gung im Jahre 1947 und auch heute noch verste-
hen wir es als eine unserer wichtigsten Aufgaben,
fur die Wahrung der Rechte des privaten Eigen-
tums einzutreten.

Deshalb legen wir auf Hauptversammlungen -
wenn noétig — die Finger in die Wunden, deshalb
kampfen wir vor Gericht beispielsweise fur die In-
teressen der Anleihegldubiger Criechenlands, des-
halb setzen wir uns fur die Beibehaltung der
Pflicht ein, dass bei einem Delisting ein gerichtlich
iberpriifbares Ubernahmeangebot wieder obliga-
torisch wird.

Am Ende geht es dabei immer um den Schutz des
Privateigentums.

Leider ist diese Aufgabe mit den Jahren nicht ein-
facher geworden.

Immer haufiger sollen Wertpapierbesitzer zur Kas-
se gebeten werden. Sie sollen den Staat finanzie-
ren - ich nenne nur die Niedrigzinspolitik oder die

DSW §

Die Anlegerschiitzer

immer wieder auflammenden Diskussionen zur
Abgeltungs- oder Finanztransaktionssteuer.

Auch die Gewerkschaften versuchen, sozusagen
unter Vortduschung falscher Tatsachen, die Wert-
papierbesitzer fur ihre Ziele zahlen zu lassen. Und
dabei geht es schon lange nicht mehr nur um die
klassische Tarifauseinandersetzung. Vielmehr wer-
den hiibsche Mogelpackungen zusammengestellt,
auf denen dann auBen eine Lohnforderung steht
oder eine Forderung in Sachen Pensionsregelung.
Aufgeschnirt zeigt sich dann, dass es in Wirklich-
keit um die massive Beeinflussung strategischer
Unternehmensentscheidungen geht.

Letztes prominentes Beispiel dieser Art ist der
noch schwelende Tarifkonflikt zwischen der Pilo-
ten-Gewerkschaft ,Vereinigung Cockpit® und der
Lufthansa. Lohnerhohungen oder der Streit um
Ubergangsregelungen fiir die Piloten dienen dabei
nur als Tarnung fur das eigentliche Ziel: Der ge-
plante Umbau der Lufthansa-Tochter ,Eurowings®
soll verhindert werden. Es geht mithin darum, eine
unternehmensstrategische Entscheidung zu hinter-
treiben. Damit wird das Tarifrecht mehr als nur
gedehnt.

Ausbaden miussten das - wenn die Vereinigung
Cockpit sich durchsetzen wiirde — am Ende auch
die Lufthansa-Aktionare.

Zum Glick stoppte das Hessische Landesarbeits-
gericht die geplante, sage und schreibe 13. Streik-
runde der Piloten. Doch machen wir uns nichts
vor: Diese Entscheidung der hessischen Arbeits-
richter ist eher die Ausnahme. In der Regel lassen
die Gerichte die Gewerkschaften gewdhren, selbst
wenn die tariflichen Forderungen, die als Streikbe-
grindung angefiihrt werden, nicht mehr sind als
ein winziges Feigenblatt, das die eigentlichen Ziele
mehr schlecht als recht verhiillt.

Dass nicht nur Nischengewerkschaften dieses Stil-
mittel aggressiv nutzen, muss ich in diesem Kreis
nicht gesondert erwdhnen. Der am Ende zum
Glack gescheiterte Versuch der Dienstleistungsge-
werkschaft Verdi, die Griindung neuer Regionalge-
sellschaften fur die Paketzustellung der Deutsche
Post AG wieder rickgédngig zu machen, ist den
meisten sicher noch im Geddchtnis. Auch hier ging
es um die Beeinflussung strategischer Unterneh-
mensentscheidungen und nicht um tarifliche Ver-
einbarungen. Nur die Standhaftigkeit und wohl
auch die gute Kapitalausstattung der Post verhin-
derte hier schlimmeres.

Klar ist aber: In beiden genannten Féllen, die nur
die Spitze eines gewaltigen Eisbergs sind, haben
massive, vom Grunde her unzuldssige Streiks die
Unternehmen und damit die Aktiondre sehr viel



Geld gekostet. Es wéare schon, wenn sich mehr Ar-
beitsgerichte an der Entscheidung des Hessischen
Landesarbeitsgerichts ein Beispiel nehmen wir-
den. Allzu viel Hoffnung habe ich da allerdings
nicht.

Ahnlich klein ist meine Hoffnung (brigens, wenn
es darum geht, bei Politikern auf Verstandnis tref-
fen.

Eigentlich sollte man ja annehmen, dass alles ge-
tan wirde, die Deutschen in ein Volk von Wertpa-
pierbesitzern zu verwandeln. Das ware nicht nur
volkswirtschaftlich sinnvoll, sondern mit Blick auf
die Demographie und die damit verbundenen Pro-
bleme der staatlichen Rentenversicherung ein
Muss.

Das Gegenteil ist der Fall. Statt zu férdern wird
behindert.

Uber die staatlich verordnete und von der EZB
umgesetzte Niedrigzinspolitik, die uns aller Vor-
aussicht nach noch etliche Jahre begleiten wird,
muss ich in diesem Kreis kein weiteres Wort ver-
lieren.

Doch auch auf anderen Ebenen wird der Wertpa-
pierbesitzer seitens der Politik fortwahrend ge-
piesackt. Besonders beliebt ist dabei die Steuer-
schraube.

Meine Damen und Herren,

der romische Staatsmann ,Cato der Altere” soll
jede Senatsrede mit dem Satz ,Ceterum censeo
Carthaginem esse delendam®, ,Im Ubrigen bin ich
der Meinung, dass Karthago =zerstért werden
muss” beendet haben. Ganz &dhnlich geht es mir
mit der Abgeltungssteuer. Ich werde nicht miide zu
betonen, dass es sich dabei um eine klare Dop-
pelbesteuerung von Unternehmensgewinnen han-
delt, die eigentlich abgeschafft werden misste,
um das deutlich fairere Anrechnungsverfahren
wieder einzufiihren. Doch wéhrend Cato sich am
Ende durchsetzte und Karthago wirklich zerstort
wurde, ist ein Ende der Abgeltungssteuer zurzeit
leider nicht in Sicht. Das Gegenteil scheint der Fall
zu sein. Es konnte noch schlimmer werden.

Dabei wird in der Diskussion duferst virtuos mit
der Verteilung der Steuerlast jongliert. Die einfa-
che Aussage lautet: Es kann doch nicht sein, dass
Dividenden nur mit 25 Prozent - Soli und Kirchen-
steuer werden meist ausgeblendet - besteuert
werden und Arbeitseinkommen mit dem personli-
chen Steuersatz. Dass der Gewinn bereits auf Un-
ternehmensebene mit 15 Prozent plus 5,5 Prozent
Soli versteuert wurde, wird einfach unterschlagen.
Schon jetzt kommen wir bei der Gesamtschau also

auf eine Steuerbelastung von rund 46 Prozent.
Sollte es hier tatsdchlich zu einer Besteuerung
der Dividenden mit dem personlichen Steuersatz
kommen, konnte das auf bis zu 60 Prozent stei-
gen. Also deutlich tber dem, was das Verfas-
sungsgericht noch fir akzeptabel halt.

Bevor ich mich nun aber zu sehr in Rage rede
tber das Unverstandnis von Politikern - und da
konnte ich noch eine ganze Weile weitermachen -
oder uber die fadenscheinigen Tricks von Gewerk-
schaften, kehre ich doch lieber zum eigentlichen
Anlass des Abends und damit zu deutlich erfreuli-
cheren Dingen zurick.

Meine Damen und Herren,

wir vergeben den DSW-Preis fur gute Unterneh-
mensfihrung in diesem Jahr an Herrn Michael
Diekmann.

Herr Diekmann hat gut 12 Jahre die Geschicke ei-
nes der wichtigsten Unternehmen Deutschlands
gelenkt. Seine Bilanz ist dabei nahezu makellos.
Die Allianz hat enorme Marktmacht, sie ist das,
was man wohl am besten als Gewinnmaschine be-
zeichnet und - fur die DSW als Kriterium nicht
ganz unerheblich - sie beteiligt ihre Anteilseigner
grol3ziigig an diesen Gewinnen.

Die Kursentwicklung unter Herrn Diekmann kann
sich ebenfalls mehr als sehen lassen. Als er das
Ruder des Allianz-Tankers tbernahm, notierte die
Aktie bei rund 63 Euro. Heute liegt sie bei knapp
unter 150 Euro, obwohl es einige Klippen gab, auf
die andere Manager wahrscheinlich krachend auf-
gelaufen wéren. Sie, Herr Diekmann, haben sie er-
folgreich umschifft. Ich méchte hier nur den Ver-
kauf der Dresdner Bank, die gerade fir ein Unter-
nehmen wie die Allianz besonders dramatische
Niedrigzinspolitik der EZB oder den Weggang des
Pimco-Grunders Bill Gross nennen.

Meine Damen und Herren,

jetzt ist der Zeitpunkt gekommen, das Wort an je-
manden zu Ubergeben, der Herrn Diekmann und
auch die Herausforderungen, denen man sich als
Manager gerade im Finanzbereich stellen muss,
deutlich besser kennt und einordnen kann, als ich.

Wir freuen uns sehr, dass Sie, Herr Dr. Achleitner,
heute Abend die Laudatio halten werden.

Und damit rdaume ich nun auch die Bihne und
tbergebe lhnen, Herr Dr. Achleitner, das Wort.

Ich bedanke mich fir Ihre Aufmerksamkeit und bin
im Ubrigen der Meinung, die Abgeltungssteuer
muss abgeschafft werden.




Zusammenfassung der Laudatio von Herrn Dr. Paul Achleitner zur
Verleihung des 6. DSW-Preises fiir gute Unternehmensfiihrung an

Herrn Michael Diekmann

In seiner Laudatio auf den Preistrager betonte
Dr. Paul Achleitner, Vorsitzender des Aufsichtsrats
der Deutsche Bank AG und langjéhriger Wegge-
fahrte von Diekmann bei der Allianz, zunachst,
dass Diekmann die Geschicke der Versicherungs-
konzern gut zwolf Jahre lang in herausragender
Art und Weise lenkte. Seine Bilanz dabei sei
schlichtweg makellos und wurde am Kapitalmarkt
entsprechend positiv goutiert. Die Allianz hat un-
ter seiner Fuhrung einerseits als globaler Versi-
cherungskonzern eine weltweit fiihrende Position
erobert, das Unternehmen sei aber auch fir Akti-
ondre ein enorm attraktives Objekt der Begierde.
Voll des Lobes ergdnzte Achleitner: ,Die Allianz
sei namlich das, was man wohl am besten als Ge-
winnmaschine bezeichnet.” Sie beteiligt ihre An-
teilseigner zudem grol3zligig an ihren enormen
Gewinnen - ein Punkt, der auch fiur die DSW als
Kriterium bei der Auswahl des Preistragers nicht
»ganz unerheblich® war.

Und so unterstrich Paul Achleitner in seiner Rede:
,Die DSW hat den richtigen Preistrager gewdahlt!”
Diekmann sei ein Wertschaffender im besten Sin-
ne. ,,Er hat den Marktwert der Allianz vom Tag
seiner Amtstibernahme bis zu seinem Abschied um

40 Milliarden Euro erhoht®, so Achleitner weiter. Er
habe das Unternehmen in turbulenten Zeiten tber-
nommen, um es dann - in positivem Sinne - in
noch turbulentere zu fuhren. Dabei habe sich ge-
zeigt, dass Diekmann eine starke und geradlinige
Fihrungspersonlichkeit sei, die es schafft, Teams
um sich zu scharen und immer wieder fur Neues
zu begeistern.

Entgegennahme des Preises fiir gute Unternehmensfiihrung -

Dank und Erwiderung

Michael Diekmann am 19. Oktober 2015 in Miinchen
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Meine Damen und Herren,
lieber Paul Achleitner,

vielen Dank fiur diese Ehrung,
vielen Dank fiur lhre Anwesenheit
und vielen Dank fiir die launige Ansprache.

Ich freue mich tber diese Auszeichnung. Fir mich
personlich und fir die Allianz. Wenn man fur viele
Millionen Menschen Absicherung und Sicherheit
verkauft, dann ist fur ein Unternehmen nichts so
wichtig, wie Zuverladssigkeit und Vertrauen.

Und trotzdem zeigt die Erfahrung, dass es fir ei-
nen personlich immer besser ist, eine solche Aus-
zeichnung erst dann zu bekommen, wenn hoffent-
lich nichts mehr passieren kann.

Gute Unternehmensfiihrung ist das Riickgrat jeder
nachhaltigen Wirtschaft und jedes Unternehmens
und - wie wir manchmal schmerzlich erleben mus-
sen - nicht immer selbstverstandlich.



Herr Achleitner hat einmal in einem sehr guten In-
terview darauf hingewiesen, dass sich Standards
und Betrachtungsweisen uber Zeit verandern. Also,
dass man nicht alles Vergangene allein aus der
heutigen Perspektive beurteilen darf. Das ist rich-
tig und auch ein Gebot der Fairness.

Ich glaube aber, dass es ein Thema gibt, das fir
gute Unternehmensfihrung wirklich wichtig ist und
nicht von sich dndernden Betrachtungsweisen be-
rihrt wird.

Man darf nicht wegschauen!

Es passiert in jedem Unternehmen, dass Dinge ge-
schehen, die wirklich unbequem zu &ndern sind
und manchmal mehr im Graubereich liegen und
die man aus vielen Grinden am liebsten dort las-
sen wirde. Es konnen unangenehme Menschen,
unangemessene Methoden oder anderes sein, und
nicht selten sind solche Themen scheinbar Teil
des Erfolgs.

Haufig sind es aber gerade diese Themen im
Graubereich, die wie ein Geschwiir wirken; sie set-
zen die falschen Vorbilder und unterminieren die
Integritat und die Glaubwurdigkeit.

Gute Unternehmensfiihrung heilt fir mich, eine
Organisation mit Klarheit und Verlasslichkeit zu
fuhren, das Gute und die Guten zu beschutzen
und selber mit gutem Beispiel voranzugehen.

Herr Professor Rocholl, der Leiter der European
School of Management and Technology und Inha-
ber des Lehrstuhls fur gute und transparente Un-
ternehmensfihrung, hat das kirzlich aus anderer
Perspektive verdeutlicht: Wo Menschen zunehmend

auf den Besitz von Aktien angewiesen sind, brau-
chen sie die Gewissheit, dass die Aktiengesell-
schaften keine geheimnisvollen schwarze Locher
sind, sondern transparent gefuihrte Organisatio-
nen, die Werte schaffen.

Gute Unternehmensfuhrung bedeutet natirlich
auch, eine Balance aller Stakeholder zu erreichen
und dem Kapitalmarkt zu erkldaren, warum das in
Sachen Nachhaltigkeit alternativlos ist. Es bedeu-
tet aber auch, der Belegschaft den legitimen An-
spruch des Kapitalmarkts zu erkldaren und das
auch in volatilen Phasen, in denen der Kapital-
markt selbst die Verldsslichkeit verliert oder zu
verlieren scheint.

Klingt alles selbstverstandlich, geht aber nur,
wenn die Chefetage GClaubwirdigkeit im Markt und
im Betrieb besitzt. Und diese Glaubwirdigkeit liegt
eben auch daran, nicht opportunistisch wegzu-
schauen und das auch ganz deutlich zu machen.

Ich hatte das grofe Glick, in einem kleinen mittel-
stdandischen Unternehmen aufzuwachsen, in dem
es durchaus robust, aber eben sehr transparent
zuging. In einem kleinen regionalen Unternehmen
bilden Geschaft und Privates, Kunden, Mitarbeiter
und Markt ein Okosystem, in dem jeder alles von-
einander weill. Und eines haben solche mittelstan-
dische Betriebe und globale Unternehmen gemein-
sam: Gerade bei Konflikten zwischen Gradlinigkeit
und Opportunismus wird die Spitze genau beob-
achtet.

Das Thema - wie man sich in Konfliktfallen ver-
halt, war naturlich auch bei der Allianz ein Stan-
dardgesprach mit unseren Fuhrungskraften. Dabei
habe ich immer zwei Beispiele verwendet.




Impressionen von der Festveranstaltung zur DSW-Preisverleihung
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Abweichendes Stimmverhalten 2015

Gesamte Tagesordnung (Abweichung bei vier oder
mehr Tagesordnungspunkten)

4SC, Alphaform, Analytik Jena, Celesio, CompuGroup
Medical, CTS EVENTIM, Custodia Holding, EHLEBRACHT,
GRETA, Intertainment, Joh. Friedrich Behrens, Jost,
KTG Agrar, KTG Energie, MAGIX, MOLOGEN, MPC
Minchmeyer Petersen Capital, Nanostart, net,

PA Power Automation, SWARCO Traffic Holding

Gewinnverwendung

Basler, Biotest, Dragerwerk, ERLUS, Edel,
HeidelbergCement, Impreglon, MS Industrie, OHB,
Teleféonica Deutschland Holding

Entlastung des Vorstands (einzelne oder mehrere
Mitglieder)

adidas, ALNO, Balda, Bijou Brigitte modische Acces-
soires, Bilfinger, Brider Mannesmann, Daldrup & Soh-
ne, Delticom, Deutsche Bank, Deutz, EnviTec Biogas,
ERLUS, HOFT & WESSEL, InCity, Lloyd Fonds, Mater-
nus-Kliniken, NorCom Information Technology, Nord-
west Handel, Pilkington Deutschland, Singulus Techno-
logies, SKW Stahl-Metallurgie Holding, UMS United
Medical Systems International, Varengold Bank

Entlastung des Aufsichtsrats (einzelne oder mehrere
Mitglieder)

ALNO, adidas, Balda, bet-at-home.com, Bijou Brigitte
modische Accessoires, Briider Mannesmann, Delticom,
Deutsche Bank, Deutz, DF Deutsche Forfait, ERLUS,
Hawesko Holding, HOFT & WESSEL, InCity, Lloyd
Fonds, OHB, Oldenburgische Landesbank, Pilkington
Deutschland, Singulus Technologies, SKW Stahl-Metal-
lurgie Holding, Stdzucker, Twintec, UMS United Medical
Systems International, VBH Holding, Zapf Creation,
ZEAG Energie

Wahl zum Aufsichtsrat (einzelne oder mehrere
Mitglieder)

DF Deutsche Forfait, GBK Beteiligungen, Gerry Weber
International, HUGO BOSS, IKB Deutsche Industriebank,
Impreglon, KSB, KUKA, Lechwerke, Lloyd Fonds, OSRAM
Licht, ProSiebenSat.1 Media, Rational, RENK, STO,
Stidzucker, Telefénica Deutschland Holding, TOM
TAILOR Holding, Twintec

Wahl des Abschlusspriifers

AUDI, Basler, Bertrandt, Brider Mannesmann, CeoTro-
nics, Energiekontor, freenet, GFT Technologies, Marseil-
le-Kliniken, OHB, Schaltbau Holding, SinnerSchrader,
Syzygy, VTG

Ordentliche Kapitalerh6hung

Genehmigtes Kapital

ADLER Real Estate, alstria office REIT, Dr. Honle, HEL-
MA Eigenheimbau, Henkel, KUKA, mic, MS Industrie,
Neschen, Seven Principles, SNP Schneider-Neureither &
Partner, STRATEC Biomedical, VTG, WCM Beteiligungs-
und Grundbesitz

Bedingtes Kapital

ADVA Optical Networking, Capital Stage, Evotec, HEL-
MA Eigenheimbau, mic, SNP Schneider-Neureither &
Partner, Stroer Media, Tomorrow Focus, VTG, WCM
Beteiligungs- und Grundbesitz
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Billigung des Systems zur Vorstandsvergiitung

Brenntag, Commerzbank, Dragerwerk, Gerry Weber
International, Henkel, Metro

Aufsichtsratsvergiitung
Brenntag, HeidelbergCement, InCity, telegate, WashTec

Satzungsdnderung/Satzungsbereinigung

Hawesko Holding (Absenkung von Mehrheitserforder-
nissen), Koenig & Bauer (Neufassung der Satzung),
Nordwest Handel, (Zusammensetzung und Wahl/Kons-
tituierung und Beschlussfassung des Aufsichtsrates),
SFC Energy (Praventive Absicherung der Aufsichtsrats-
mitglieder gegen Haftungsrisiken)

Erwerb und/oder Verwendung eigener Aktien
Beiersdorf, Delticom, Eifelhohen-Klinik, EUROKAI,
Hannover Rick, HCI Capital, Schloss Wachenheim,
STRATEC Biomedical, Tomorrow Focus, USU Software

Opting-out Vorstandsvergiitung

Allgeier, B+S Banksysteme, BayWa, Bechtle, Bertrandt,
Euwax, Gigaset, Homag Group, Leifheit, MS Industrie,
Mdller - Die lila Logistik, STRABAG, Stroer Media, STO,
Suidzucker, WESTAG & GETALIT

Aktienoptionsprogramm
NorCom Information Technology, WCM Beteiligungs-
und Grundbesitz

Squeeze-out

Augusta Technologie, Dresdner Factoring, Impreglon,
Jetter, Pixelpark, WMF

Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag
Homag Group

Sonstige

Air Berlin Plc (Genehmigung des Berichts tiber die
Vergiitung der Directors),

Bahnhofplatz-Gesellschaft Stuttgart (VerduBerung des
gesamten Immobilienvermogens),

Commerzbank (Beschlussfassung iiber das Verhéltnis
zwischen der variablen und der fixen jdhrlichen Vergi-
tung fur Vorstandsmitglieder; Beschlussfassung tber
das Verhaltnis zwischen der variablen und der fixen
jahrlichen Vergutung fur Mitarbeiter der Commerzbank
Aktiengesellschaft sowie fur Mitarbeiter und Geschéfts-
leiter ihrer Tochterunternehmen),

Deutsche Bank (Sonderpriifung),

Evotec (Beschlussfassung zur Klarstellung der am

14. Juni 2012 unter Tagesordnungspunkt 7 beschlosse-
nen Erméachtigung zur Ausgabe von Bezugsrechten im
Rahmen eines Share Performance Plan 2012 (SPP
2012) hinsichtlich der Umsétze und Einflisse aus der
am 20. Marz 2015 vereinbarten strategischen Allianz
mit Sanofi),

HASEN Immobilien (Beschlussfassung tiber die Zustim-
mung der Hauptversammlung zu einem Kauf- und
Abtretungsvertrag und Verpfandungsvertrag tber Ge-
schiftsanteile),

IKB Deutsche Industriebank (Heraufsetzung des
Hochstbetrags der variablen Vergttungskomponente
fur Vorstandsmitglieder; Heraufsetzung des Héchstbe-



trags der variablen Vergtitungskomponente fur Mitar-
beiter der Gesellschaft),

Koenig & Bauer (Beschlussfassung tber die Zustim-
mung zu Ausgliederungs- und Ubernahmevertrédgen
nebst dem Entwurf der Rahmenvereinbarung sowie
tber eine Anpassung des Unternehmensgegenstands),

Mineralbrunnen Uberkingen-Teinach (Beschlussfassung
tber den Formwechsel der Gesellschaft in die Rechts-
form der Kommanditgesellschaft auf Aktien und Fest-
stellung der Satzung einschlieB8lich der Schaffung eines
neuen genehmigten Kapitals),

Neschen (Beschlussfassung iiber die Herabsetzung des
Grundkapitals in vereinfachter Form und tber die
Anpassung der Satzung),

VBH Holding (Beschlussfassung tiber die Herabsetzung
des Grundkapitals mit anschlieBender Erhéhung des
herabgesetzten Grundkapitals gegen Bareinlagen sowie
entsprechende Satzungsdnderungen)

Widerspruch zu Protokoll
ALNO (TOP 1),

Balda (alle TOPs),

Dresdner Factoring (alle TOPs),
EHLEBRACHT (TOPs 2, 5, 6, 7),
EnviTec Biogas,

Forst Ebnath (Squeeze-out),
GRETA (alle TOPs),

Jetter (Squeeze-out),

MAGIX (alle TOPs),

MOLOGEN (TOPs, 2, 3, 5, 6, 8),
Pixelpark (Squeeze-out),

SFC Energy (Préventive Absicherung der Aufsichtsrats-
mitglieder gegen Haftungsrisiken)

Abfindungsverfahren / Spruchverfahren

Beteiligung der DSW, Stand: 31.12.2015

Die genannten Gesellschaften geben jeweils das abhadngige, tbernommene Unternehmen an; die Jahreszahl

bezeichnet den Zeitpunkt der Antragstellung.

1996
Deutsche SB-Kauf; Haake-Beck

1997

Aachener und Minchener Versicherung;
Volksftirsorge Holding

1999

Thyssen Industrie; ThyssenKrupp; Schumag; Friatec

2000
Heilit & Worner; Briggener

2001

Nirnberger Hypothekenbank; Mannesmann

2002
VTG Lehnkering; Kempinski; Vodafone; CAA;
Bay. Immobilien; Monachia; Michael Weinig

2003

Aditron; Sappi Ehingen; Citicorp Deutschland,;
Invensys Metering Systems

2004
WEDECO; DSL Holding; MVS (Delisting)

2005

Allweiler; Gerresheimer Glas; Harpen; Tempelhofer Feld

2006

ABIT/GFKL; AVA; Adagio Grundstiicksverwaltungsgesell-
schaft

2008

Hypovereinsbank (Squeeze Out); Vattenfall Europe;
VIB Vermogen

2009

Hypo Real Estate; Kolnische Riickversicherung; AWD;
Bosch Solar; EPCOS

2010

Syskoplan; Christ Water Technologies; ERGO; Actris;
IDS Scheer/Software; Dom-Brauerei

2011
Triumph Adler; Interseroh; Moksel; Didier

2012

Stidchemie; hotel.de; Computer Media

2013
SCA Hygiene Products SE; TAG Immobilien AG; MAN SE

2014

GoodMills Group GmbH (VK Mihlen AG);
Otto AG fur Beteiligungen

(C.J. Vogel AG fur Beteiligungen);

Roder Zeltverleih




Die DSW in der Presse

Auch in 2015 war die Deutsche Schutzvereinigung
fir Wertpapierbesitz wieder auBerordentlich pra-
sent in der Presse vertreten. Nochmals konnten
sogar die Bestwerte aus dem Vorjahr tbertroffen
werden. Besonders geschatzt wird, dass die DSW
klare, daher nachvollziehbare, vor allem aber un-
abhangige Meinungen entwickelt und mit diesen
auch nicht hinter dem Berg halt. Besonders zu be-
tonen ist dabei, dass es gerade die Unabhédngig-
keit der DSW ist, die ihr ermoglicht, im Interesse

der privaten Anleger Stellung zu beziehen. Dazu
haben wir auch im Geschéftsjahr 2015 wieder vie-
le Pressemitteilungen versandt, zahlreiche Presse-
konferenzen organisiert sowie in Hunderten Hin-
tergrundgesprdchen und Interviews unsere Mei-
nung gegeniber Journalisten dargestellt und ver-
treten. Dem nachfolgenden Zeitstrahl konnen Sie
einen Auszug aus der Presseberichterstattung mit
DSW-Bezug anschaulich entnehmen.

Januar 2015

12.01. Handelsblatt:
Flucht vom Parkett
15.01. Borsen-Zeitung:
Siemens zieht den Vorhang auf

24.01. Neue Westfilische:
Aktionire stehen hinter Ralf Weber

07.03. Borsen-Zeitung:
Lénder drdngen auf Rechtsschutz beim Delisting

27.03. Die Welt:
Geschiftsmodell Geldverbrennen

01.05. Borsen-Zeitung:
Tiingler folgt Hocker im Kodex-Gremium
06.05. Der Standard:
VW-Aktiondre kritisieren Machtkampf

15.05. Czerwensky intern:
Aktionare machen Jain und Fitschen Feuer

09.07. Rheinische Post:
Aktionarsschiitzer kritisieren DAX-Konzerne

21.07. Borsen-Zeitung:
DSW beharrt auf Sonderpriifung bei Deutsche Bank

23.07. Der Tagesspiegel:
Rekordgehilter fiir DA X-Vorstinde

04.09. Stuttgarter Zeitung:
DSW verklagt Deutsche Bank

25.09. Frankfurter Allgemeine Zeitung:
Borsenriickzug ist zu billig

04.11. Focus Money:
DSW zeichnet Ex-Allianz-Chef Michael Diekmann aus

27.11. Westfalen-Blatt:
Aktionédrsschiitzer sparen nicht an Kritik

|
|
|
|
|
|

13.02. Borsen-Zeitung:
Aktionirsvertreter wetzen die Messer
13.02. Westfdalische Nachrichten:
Riickschlag fiir die Aktienkultur

23.02. Frankfurter Allgemeine Zeitung:
Die unheimliche Geldvermehrung

14.04. Neue Ziiricher Zeitung: )
Dividenden-Segen in Deutschland

15.04. Borsen-Zeitung:
DSW stellt sich gegen Deutz-Spitze

16.04. Frankfurter Rundschau:
DSW will Sonderpriifung bei Deutscher Bank

03.06. Schwiibische Zeitung: )
Alno — DSW droht mit Klage
08.06. Frankfurter Allgemeine Zeitung:
Eine Bank wird zur Rechtsabteilung
29.06. Die Rheinpfalz:

Keine Panik bei Anlegerschiitzern

11.08. Osnabriicker Zeitung: )
RWE baut radikal um

12.08. Aachener Nachrichten:
Wie Einsteiger die passenden Aktien finden

14.08. VDI Nachrichten:
DSW kritisiert Pensionen

05.10. General-Anzeiger: )
Aktiondrsvertreter lobt Bayer-Tochter

07.10. Borsen-Zeitung:
DSW riat VW Aktiondren zur Geduld

09.10. Borsen-Zeitung:
DSW erwartet lebhaftere Hauptversammlungen

01.12. Der Tagesspiegel: )
Aktionére starken Vonovia den Riicken

03.12. Neue Westfilische:
Anlegerschiitzer befiirworten RWE-Umbau

12.12. Frankfurter Rundschau:
Letzte Chance fiir Griechenland-Anleger

J

Dezember 2015
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Freiwillige Sonderpriifung
Eine DSW-Losung erobert die Welt

Von Marc Tiingler, Hauptgeschdftsfiihrer

Auch im Jahr 2015 hat die Deutsche Schutzverei-
nigung fur Wertpapierbesitz e.V. (DSW) wieder tiber
650 Hauptversammlungen im Inland und auch eu-
ropdischen Ausland besucht. Gerade in den letz-
ten Jahren war es dabei immer o6fter notwendig,
dass die DSW-Sprecher verstarkt den Finger in die
Wunde legen und Themen anzusprechen hatten,
die der Vorstand oder auch der Aufsichtsrat un-
gern auf der Hauptversammlung und vor allen
Dingen auch in der Offentlichkeit diskutieren woll-
te. Manchmal reicht es aber nicht aus, Problemfal-
le oder Missstande allein auf der Hauptversamm-
lung zu erortern.

Scharfes Schwert Sonderpriifung

Vielmehr ist es bei besonders komplexen oder
tiefgreifenden Problemen oftmals auch notwendig,
im Wege einer Sonderprifung in die Unternehmen
»hineinzuleuchten®. Eine solche Sonderpriifung ist
ein recht scharfes Schwert, dass den Aktiondren
durch das Aktiengesetz an die Hand gegeben
wird. Sonderpriifungen werden nach der Idee des
Aktiengesetzes von Aktiondren auf Hauptver-
sammlungen beantragt und fir den Fall, dass sie
nicht die ausreichende Stimmenmehrheit erlangen,
gibt es zudem die Moglichkeit, eine Sonderprifung
durch eine Minderheit gerichtlich zu beantragen
und dann durchzusetzen. Das Problem dabei: Wird
erst einmal diese Eskalationsstufe erreicht und die

Aktiondre sind gezwungen, gegen ihr eigenes Un-
ternehmen zur Durchsetzung einer Sonderprifung
ein Gericht anzurufen, ist bereits viel Erde ver-
brannt. Daran sollte weder den Aktionaren, noch
den Mitgliedern des Vorstandes oder Aufsichtsra-
tes gelegen sein. Vielmehr gilt es, die Laufrichtung
aller Stakeholder in Einklang zu bringen. Ein Ge-
geneinander blockiert, fiihrt zu Imageproblemen
und intensiviert eher die Probleme, als dass sie
dadurch gelost werden.

DSW etabliert ,freiwillige” Sonderpriifung

Vor diesem Hintergrund und dem Umstand, dass
auch die DSW und die von ihr vertretenen Aktio-
ndre in der tberwiegenden Zahl unternehmerisch
denken, hat die Schutzvereinigung in den letzten
Jahren ein Vehikel etabliert, mit dem die Aktiona-
re auf der einen Seite und die Unternehmen sowie
die Organe auf der anderen Seite gesichtswah-
rend auch sehr verfahrene Situationen zum Wohle
der Gesellschaft auflosen konnen. Dabei handelt
es sich um eine sogenannte freiwillige Sonderpru-
fung, die gemeinsam von Vorstand und Aufsichts-
rat sowie den Aktiondren getragen und vereinbart
wird und dazu fihren kann, dass problembeladene
Sachverhalte durch externe Prifer intensiv be-
leuchtet werden und eine Klarung von streitigen
Fragen dadurch moglich wird. Der Charme einer
freiwilligen Sonderpriifung gemdR des von der




DSW entwickelten Konzeptes liegt also darin, dass
eine freiwillige Sonderprifung eine Klage tberflis-
sig macht und eine Bricke gebaut wird, Uber die
die Aktiondre gemeinsam mit Vorstand und Auf-
sichtsrat gehen konnen.

Den Anfang machte die P&l
Aktiengesellschaft

Eine derartige freiwillige Sonderprifung hat lhre
DSW bereits vor vielen Jahren bei der Wiesbade-
ner P&l Aktiengesellschaft spontan gemeinsam
mit den rechtlichen Beratern der Gesellschaft in
Abstimmung mit unter sich zerstrittenen Aktiona-
ren erstmalig in die Welt gesetzt. Kurze Zeit da-
nach war es uns dann moglich, gemeinsam mit
der ThyssenKrupp AG eine freiwillige Sonderpru-
fung in Bezug auf das Compliance- und Risikokon-
trollsystem zu vereinbaren, nachdem es bei dem
Essener Konzern doch zu erheblichen Problemen
in diesem Bereich gekommen war. Bereits ein Jahr
spater konnte auf der Hauptversammlung der
Sonderprifungsbericht vorgelegt werden. Seither
wurden viele der Problemfalle von dem angeschla-
genen Konzern angepackt und auch gel6st.

DSW §

Die Anlegerschiitzer

Deutsche Bank verkennt zunachst Potential
Einen &hnlichen Weg wollten wir eigentlich auch
bei der Deutsche Bank AG gehen. Dort ging es da-
rum, dass wir uns die Frage gestellt haben, wie es
Uberhaupt zu den teilweise mit Milliardenstrafen
belegten VerstoRen gegen Gesetze und sonstige
Vorschriften kommen konnte. Auch hier war es
also wieder das Compliance- und Risikokontroll-
system, das es zu hinterfragen galt. Leider hat die
Deutsche Bank die Chance einer freiwilligen Son-
derpriifung zunachst verkannt und daher hat es
ein wenig langer gedauert, bis man sich gemein-
sam mit der DSW auf eine freiwillige Sonderpri-
fung einigen konnte. Erst im Rahmen eines zweit-
instanzlichen Verfahrens, nachdem wir die Son-
derprifung gerichtlich beantragt hatten, war die
Deutsche Bank bereit, gemeinsam mit der DSW
eine Sonderprifung umzusetzen. Das Beispiel
Deutsche Bank zeigt daher aber umso anschauli-
cher, mit welchem Selbstverstindnis die DSW an
derartige Félle herangeht. Nur gut zu brillen,
reicht uns schlichtweg nicht aus. Wo nétig, beiBen
wir zu und setzen die Verwaltung zum Wohle aller
Aktiondre und zur Erhohung der Transparenz un-
ter Druck.

Neue Félle warten bereits

Diesen konsequenten Weg wird Ihre DSW auch zu-
kiinftig fortsetzen. Bereits heute zeichnen sich ei-
nige Problemfalle ab, in denen das Vehikel einer
freiwilligen Sonderprifung mehr als angezeigt ist.
Wir hoffen, dass auch die Unternehmensvertreter
erkennen, welche Vorteile eine freiwillige Sonder-
prifung mit sich bringt.

Ein Unternehmen haben wir dabei besonders im
Fokus: Die Volkswagen AG. Ob hier jedoch wirklich
das Instrument einer freiwilligen Sonderprifung
verficht und angemessen erscheint, wird sich in
den nachsten Monaten zeigen. Aber nicht nur die
Volkswagen AG sehen wir als potentiellen Kandi-
daten fur eine Sonderprifung. Auch bei einem an-
deren Automobilhersteller, der Daimler AG, kin-
digt sich eine Sonderprifung an. Thema dort wird
sein, ob und in welchem MaRe einzelne ehemalige
und amtierende Vorstandsmitglieder der Gesell-
schaft einen Schaden zugefiigt haben, in dem sie
sich an rechtswidrigen Kartellabsprachen beteiligt
haben. Besonders brisant: Der Aufsichtsrat der
Daimler AG hat seinen Vorstdnden bereits Absolu-
tion erteilt und erklart, dass er keine Ersatzan-
spriche geltend machen werde. Aus Aktionars-
sicht ein sehr kritisch zu bewertender Vorgang,
der sich bestens fiuir eine Sonderprifung eignet.



Individuelle Beratung fiir die DSW-Mitglieder

Von Marc Tiingler, Hauptgeschdiftsfiihrer

Das Aufgabenspektrum der DSW hat sich in den
letzten 20 Jahren deutlich verbreitert. Neben ei-
ner praventiven Komponente, welche wir Uber un-
sere Seminare und unsere Publikationen laufend
adressieren und die darauf ausgerichtet sind, dass
die DSW-Mitglieder bestenfalls immer die richtigen
Anlageentscheidungen treffen, tritt traditionell der
restriktive Part unseres Wirkens, wenn das Kind
einmal in den Brunnen gefallen ist. Hierbei han-
delt es sich klassischerweise um die Einleitung
von Schlichtungsverfahren oder aber Klagen, um
den DSW-Mitgliedern gegeniiber Banken, Aktienge-
sellschaften oder Fonds zu ihrem Recht zu verhel-
fen. Eine wesentliche S&ule der DSW-Arbeit ist ne-
ben dem praventiven und auch repressiven Wirken
aber auch eine konsultative Komponente. Hier
profitieren DSW-Mitglieder von einem wichtigen
Bestandteil der Mitgliedschaft, dem kostenlosen
Zugriff auf Experten aus unserem Koopera-
tions-Netzwerk, bestehend aus Rechtsanwilten,
Steuerberatern und Wirtschaftsprifern.

So erhélt die DSW jahrlich tber 30.000 Anfragen
zu allen nur denkbaren Themen und Problemen
rund um die Anlagen der DSW-Mitglieder, ihr De-
pot oder aber das Thema Hauptversammlungen.
Letztgenanntes Thema ist in den Monaten April
bis Juni und damit in der Hauptversammlungssai-
son stark dominierend. Aber auch das ganze Jahr
tber ist der Bedarf fiir einen Austausch und fir
Rickfragen ungebrochen hoch. Erreicht die
DSW-Mitglieder ein Ubernahmeangebot, gilt es zu
klaren, welche Vor- und Nachteile es mit sich
bringt, wenn man die Offerte ausschlagt oder
aber gerade eben annimmt. Oft sind es auch
(falschlicherweise) in Rechnung gestellt Gebiihren
der Depotbanken, die von der DSW gepriift und
dann mit der Depotbank abgekldrt werden. Eine

Vielzahl der Eingaben beinhalten auch schlichtweg
Verstdandnisfragen, die wir genauso eingehend be-
handeln, wie komplizierte Sachverhalte mit steuer-
rechtlichem Bezug.

Insbesondere der letztgenannte Aspekt spielt in
der DSW-Beratung in den letzten Jahren eine im-
mer stdrkere Rolle. Dies gilt insbesondere fir
Sachverhalte mit einem Auslandsbezug. Hier be-
gegnen uns sehr viele Fragen, die Spin-Offs von
auslandischen Gesellschaften und die dann steu-
errechtliche Behandlung der neuen Aktien betref-
fen. Leider missen wir dabei feststellen, dass die
Depotbanken derartige Sachverhalte sehr unter-
schiedlich behandeln und auch die Finanzverwal-
tung in den letzten Jahren hier keine klare Linie
verfolgt. Hier versuchen wir nicht nur, die entspre-
chenden Sachverhalte zu recherchieren, sondern
vor allen Dingen auch zusammen mit den Depot-
banken und der Finanzverwaltung interessenge-
rechte Losungen zu finden. Unterstitzt wird die
DSW dabei tatkraftig und nachhaltig von der Steu-
erberatungsgesellschaft Rodl & Partner, die sich
den teilweise sehr komplexen Sachverhalten fir
die DSW-Mitglieder annimmt.

Auch in Zukunft werden die Beratung der DSW-Mit-
glieder und der tagliche Austausch die wesentli-
chen Sdulen und Angebote im Rahmen der
DSW-Mitgliedschaft bleiben. Wir wollen diesen Be-
reich sogar noch ausbauen. Denn wir erkennen
klar, dass der Anlegerkosmos immer komplizierter
und komplexer wird. Hierzu tragt auch bei, dass
immer mehr makrookonomische Aspekte von den
Anlegern zu beachten sind. Auch hier wollen wir
Ansprechpartner fur die DSW-Mitglieder sein - in-
dividuell am Telefon, per Email, via Post oder aber
auf unseren zahlreichen Veranstaltungen im direk-
ten Dialog.

Unser Wirken hat drei
wesentliche StoBrichtungen

<IN

konsultativ

prdventiv
Aufklarung, Seminare,
Internet etc.

(individuelle) Beratung,
Recherche, Steuern

repressiv
Arbeitsgemeinschaften, Klagen,
Rechtsberatung etc.
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Ehrenpréasident
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Prasident
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Daniela Bergdolt
Rechtsanwdltin, Minchen
Vizepréasidentin

Klaus Nieding
Rechtsanwalt, Frankfurt am Main
Vizepréasident

Prof. Dr. Mathias Habersack
Lehrstuhl fur Birgerliches Recht und
Unternehmensrecht, LMU Miinchen

Ulrich M. Harnacke
Wirtschaftspriifer, Steuerberater, Dusseldorf
(bis zum 31. Mai 2015 Geschaftsfiihrer
Deloitte & Touche GmbH, Disseldorf)

Dr. rer. oec. Rolf Pohlig
ehem. Vorstandsmitglied RWE AG fur den
Bereich Finanzen und Controlling, Essen

Dr. Patrick Adenauer
Geschaftsfuhrender Gesellschafter der
Unternehmensgruppe BAUWENS GmbH & Co.
KG, Koln

Karin B. Arnold

Rechtsanwiltin und Notarin, Berlin

Prof. Dr. Alexander Bassen
Universitat Hamburg, Fakultat Wirtschafts-
und Sozialwissenschaften, Hamburg

Dr. Nicolas Blanchard

Personlich haftender Gesellschafter Bankhaus
Lampe KG, Bielefeld (Mitglied des Kuratoriums
ab dem 19. Oktober 2015)

Michael O. Bentlage

Partner Hauck & Aufhduser, Frankfurt

Dr. Ralf Bethke
Vorsitzender des Aufsichtsrates K+S AG,
Kassel

Hero Brahms

ehem. Aufsichtsratsvorsitzender Deutsche
Post DHL AG, Bonn (Mitglied des Kuratoriums
bis zum 19. Oktober 2015)

Dr. Karl-Gerhard Eick

ehem. Finanzvorstand Deutsche Telekom AG,
Bonn (Mitglied des Kuratoriums bis zum 19.
Oktober 2015)

Prof. Dr. Edgar Ernst
Prasident Deutsche Priifstelle fur Rechnungs-
legung e.V. (DPR), Berlin

Dr. Jiirgen Flaskamp
Mitglied des Verwaltungsrates Flaskamp Invest
S.A., Luxemburg

Prof. Dr. Gunther Friedl
Lehrstuhl fiir Betriebswirtschaftslehre und
Controlling, Technische Universitat Minchen

Karin-Brigitte Gobel

Mitglied des Vorstands Stadtsparkasse
Diisseldorf, Diisseldorf (Mitglied des Kura-
toriums ab dem 19. Oktober 2015)

Andreas GoBmann

ehem. Mitglied des Vorstands Stadtsparkasse
Diisseldorf, Diisseldorf (Mitglied des Kura-
toriums bis zum 19. Oktober 2015)

Dr. Stephan Howaldt

Vorsitzender des Vorstands der Howaldt &
Co. Investmentaktiengesellschaft TGV,
Hamburg

Dr. Klaus Kessler
Rechtsanwalt, Stuttgart

Klaus Rainer Kirchhoff

Vorsitzender des Vorstands der Kirchhoff
Consult AG, Hamburg

Prof. Dr. Roland Klose
FOM-dips (Deutsches Institut fiir
Portfoliostrategie), Essen

Dr. Thomas Kurze

Partner Bohme Kurze Zumbrink Capital
Management GmbH Vermogensverwaltung,
Berlin

Dr. Arno Morenz
Independent Director und Member of the
Audit Committee Fidelity Funds, Luxemburg

Prof. Dr. Ulrich Noack

Professor am Lehrstuhl fiur Burgerliches
Recht, Handelsrecht und Wirtschaftsrecht,
Heinrich-Heine-Universitat, Disseldorf

Dr. Volker van Riith

Sprecher der Geschaftsfuhrung Bayernlnvest
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Minchen
(bis Mé&rz 2015 Sprecher der Geschéftsfiih-
rung Warburg Invest Kapitalanlagegesellschaft
mbH, Miinchen)

DSW §

Die Anlegerschiitzer

Helmut Ruwisch
ehem. Vorstandsvorsitzender Indus Holding
AG, Bergisch Gladbach

Herbert J. Scheidt

Prasident des Verwaltungsrates der Bank
Vontobel AG, Ziirich/Schweiz

Dr. Erhard Schipporeit
Selbsténdiger Unternehmensberater,
Hannover, und Mitglied des Aufsichtsrates
der SAP, RWE u. a.

Giinter T. Schlosser
Geschaftsfuhrender Gesellschafter Portfolio
Concept Vermégensmanagement GmbH, Kéln

Dr. Burkhard Schwenker

Chairman Roland Berger Strategy Consul-
tants, Hamburg (Mitglied des Kuratoriums bis
zum 19. Oktober 2015)

Prof. Dr. Theo Siegert
Geschaftsfuhrender Gesellschafter der Haen
Carstanjen & Sohne, Dusseldorf

Prof. Dr. Stefan Simon
Rechtsanwalt und Partner Flick Gocke
Schaumburg, Bonn

Jens Wohler
Mitglied des Vorstands S Broker AG & Co. KG,
Wiesbaden (Mitglied des Kuratoriums ab dem
19. Oktober 2015)

Dr. Christian Wrede
Geschaftsfuhrer Taunus Capital Advisory
GmbH, Frankfurt (bis September 2015
Generalbevollmachtigter der BHF-Bank AG,
Frankfurt)



Landesverbdnde

Baden-Wiirttemberg
Rechtsanwalt Dr. Daniel Jenderek
Esslinger Strasse 40

70182 Stuttgart

Tel.: +49(0)711-6698-20
Fax: +49(0)711-6698-210
info@jenderekrae.de

Hamburg/Schleswig-Holstein
Rechtsanwalt Dr. Dirk Unrau
Deliusstr. 16

24114 Kiel

Tel.: +49(0)431-6701-0
Fax: +49(0)431-6701-599
unrau@cc-recht.de

Bayern

Rechtsanwadltin Daniela Bergdolt
Nibelungenstralle 84

80639 Miinchen

Tel.: +49(0)89-386654-30
Fax: +49(0)89-386654-59
info@ra-bergdolt.de

Hessen/Rheinland-Pfalz/Saarland
Rechtsanwalt Klaus Nieding

An der Dammheide 10

60486 Frankfurt

Tel.: +49(0)69-238538-0
Fax: +49(0)69-238538-10
k_nieding@niedingbarth.de

Berlin

Rechtsanwalt und Notar
Dr. Malte Diesselhorst
Ludwigkirchstr. 9

10719 Berlin

Tel.: +49(0)30-887137-0
Fax: +49(0)30-887137-11
diesselhorst@diesselhorst-bente.de

Niedersachsen

Rechtsanwalt

Alexander von Vietinghoff-Scheel
Seilerstralle 13

30171 Hannover

Tel.: +49(0)511-89978874
Fax: +49(0)511-54431715
vietinghoff@kanzlei-vietinghoff.de

Bremen

Rechtsanwalt Dr. Peer Koch
Schlachte 3-5

28195 Bremen

Tel.: +49(0)421-36505-0
Fax: +49(0)421-36505-60
koch@einem.de

Nordrhein-Westfalen
Rechtsanwaltin
Christiane Holz
Postfach 35 01 63
40443 Dusseldorf

Tel.: +49(0)211-6697-15
Fax: +49(0)211-6697-60
christiane.hoelz@dsw-info.de

Aufsichtsratsmandate

Weitere Mitgliedschaften/Sonstiges

Stand 31. Dezember 2015

= AGROB

m AS. Création Tapeten AG

m DMG Mori Seiki AG

m Feri Finance AG

u freenet AG

® [nnoTec TSS AG

= K+S AG

= MediClin

= WCM Beteiligungs- und
Grundbesitz AG

Alle Angaben auf dieser Doppelseite beziehen sich auf den Stand zum 31. Dezember 2015, sofern nichts anderes vermerkt ist.

® Borsenrat der Regionalbdrsen
Diisseldorf/Miinchen/Hannover/Berlin/Stuttgart

= Ubernahmebeirat der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungen
(BaFin)

® Verbraucherbeirat der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungen
(BaFin)

® Private Investors Regulation Committee bei der Bérse Stuttgart

m Deutsche Prifstelle fur Rechnungslegung e.V. (DPR)

m Boérsensachverstindigenkommission (BSK)

® Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex
(DCGK)

m European Corporate Governance Service (ECGS)

® Better Finance

= Financial Services User Group (FSUQG)

= Beirat Institut fir Vermogensaufbau (IVA)

® Beirat Marktwéchter Finanzen

m ESMA Securities and Markets Stakeholder Group (SMSG)

Die DSW ist zudem

® Partner und Forderer des Bundesverbandes der Borsenvereine
an deutschen Hochschulen e.V. (BVH),

m Dachverband der deutschen Investmentclubs sowie

® Grundungsmitglied des Arbeitskreises deutscher Aufsichtsrat
e.V. (AdAR).







