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ist hier der richtige Weg.
Ihr Marc Tingler
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Griechenland: Klagewelle rollt jetzt los

Die Klagewelle, die die DSW vor einigen Monaten fiir Anle-
ger in Sachen griechische Staatsanleihen angestoen hat,
beginnt zu rollen: Rund 1.000 Anleger mit einem Volumen
von insgesamt 50 Millionen Euro haben sich bisher in der
Arbeitsgemeinschaft-Griechenland-Anleihen  (AGA) der
DSW zusammengeschlossen.

Die Anleger werden zurzeit wie angeklndigt zu Klagegemein-
schaften zusammengefasst. Fur groRe Stadte wie Berlin, DUs-
seldorf, Frankfurt, Hamburg, Hannover, Kéln, Minchen und
Stuttgart ist das angesichts der Vielzahl der dort Geschadigten
bereits vorbereitet. Fir die Anleger, deren Wohnsitze anderen
Landgerichten zugeordnet sind, werden schnellstmoglich ent-
sprechende Gemeinschaften organisiert. ,Wer sich noch nicht
entschieden hat, kann sich jetzt noch anschlieRen. Sozusagen
kurz vor Toreschluss”, sagt DSW-Geschaftsfihrer Thomas
Hechtfischer. Sobald die letzten AGA-Klagen endglltig einge-
reicht seien, gebe es diese Moglichkeit nicht mehr.

Auf staatliche Unterstitzung beim weiteren Vorgehen brau-
chen Anleger dabei wohl eher nicht zu hoffen. Wie wenig ko-
operativ die deutsche Bundesregierung den geschadigten An-
legern gegeniiber ist, zeigt ihre Weigerung, eine Klageschrift
zuzustellen. ,Wir wollten eine bereits am Landgericht Kiel ein-

gereichte Klage auf diplomatischem Wege in Griechenland
zustellen lassen”, meint Dirk Unrau, DSW-Landesgeschafts-
fUhrer fir Hamburg und Schleswig Holstein sowie zustandiger
Anwalt in Sachen Griechenland. , Als Reaktion haben wir eine
glatte Ablehnung bekommen. Dabei ist ein solches Vorgehen
durchaus Ublich, wenn es um Verfahren gegen EU-Staaten
geht”, erklart der Jurist. Den weiteren Fortgang kann die Wei-
gerung der Bundesregierung allerdings nur wenig verzogern.
LWir werden nun den klassischen Weg beschreiten und die
Klageschrift direkt an das zustandige Ministerium schicken”,
erklart Unrau.

Ebenfalls im Visier der Anlegerschitzer ist die Européische
Zentralbank (EZB), die — genau wie die nationalen Notenban-
ken —von dem Schuldenschnitt ausgenommen war. ,Fir unse-
re Verfahren wére es ausgesprochen interessant zu wissen, in
welchem Umfang die EZB zum Umschuldungszeitraum griechi-
sche Staatsanleihen gehalten hat”, sagt Hechtfischer. Der
Grund des Interesses: ,Es gilt festzustellen, wie intensiv der
Grundsatz der Gleichbehandlung von Glaubigern verletzt wur-
de”, ergénzt Unrau. Die EZB verweigert bisher allerdings die
Herausgabe der notwendigen Unterlagen. ,Wir haben die EZB
jetzt auf Herausgabe verklagt. SchlielRlich steht den EU-Burger-
innen und -Blrgern laut Artikel 42 der Charta der Grundrechte
der Europaischen Union der uneingeschrankte Zugang zu allen
Dokumenten der EU-Organe zu”, sagt Unrau.

Experten-Tipp von Jella Benner-Heinacher
Rechtsanwaltin und stellvertretende
DSW-Hauptgeschaftsfihrerin

Bei Privatplatzierungen bleiben
Privatanleger aullen vor

Frage: Mit groRer Hoffnung verfolge ich die Meldungen tber
die jungsten Borsengange in Deutschland — meine Hoffnung
ist dabei, dass 2013 endlich wieder ein gutes Jahr flir neue
IPOs wird. Nach LEG Immobilien soll jetzt auch Evonik bald an
die Borse kommen. Ich habe gelesen, dass der Borsengang
Uber eine Privatplatzierung erfolgen soll. Was bedeutet das?
Und: Habe ich als Privatanleger dann die Chance, Aktien von
Evonik beim Borsengang zu zeichnen?

Antwort: Die Meldungen Uber einen geplanten Borsengang
reichen im Fall des Spezialchemiekonzerns Evonik sehr weit
zurlick. Bereits dreimal wollte das Unternehmen einen
Borsengang realisieren, verschob ihn dann aber, da die kon-
zerninternen Vorstellungen zum maoglichen Emissionspreis

(und -erlos) nicht erreicht werden konnten. Jetzt will man den
Borsengang sozusagen durch die Hintertir, also Uber eine Pri-
vatplatzierung, endlich durchsetzen. Bei der Privatplatzierung
werden die Aktien eines Unternehmens nur einem ausge-
suchten Kreis von Investoren zugédnglich gemacht, in der Regel
Kapitalsammelstellen. Eine solche Privatplatzierung unterliegt
nicht der Prospektpflicht, wenn der Verkauf der Aktien aus-
schlieRlich an professionelle Anleger (zum Beispiel Fonds) er-
folgt, und es weniger als 100 Anleger sind. Die Aktien stam-
men in diesem Fall entweder von
den Altaktiondren oder aus einer
Kapitalerh6hung. Bei Evonik sollen
die beiden GroRaktionare CVC und
die RAG-Stiftung bis zu 10 Prozent
ihrer Aktien fur die Privatplatzierung
zur Verfugung stellen. Bei der Privat-
platzierung bleiben Sie als Privatan-
leger aullen vor. Wenn die Anteils-
scheine anschlieRend an einer Borse
gehandelt werden, dann koénnen
auch Sie zugreifen.

Seite 2 - Ausgabe 03/2013 - www.dsw-info.de

Die DSW ist Mitglied von EurOFinuse



DSW/A DSW-Mitteilungen

Die Anlegerschiitzer
oy &) ~ & A -~ " Tmy
RN R4 Sled Q1o ey

Meldepflichten: BaFin muss fiir Klarheit sorgen
Gewinnspiele vor dem Hauptversammlungsbesuch, Newslet-
ter, Briefwahl, eigene Fachkrafte zur Betreuung von Aktiona-
ren und insbesondere auch die direkte Ansprache der Anle-
ger. Die groBBen deutschen Aktiengesellschaften investieren
viel Zeit und Geld, um ihre Anteilseigner zum Besuch der
Hauptversammlungen und der Stimmrechtsausiibung zu ani-
mieren. Denn: ,Hohe Teilnahmequoten sind insbesondere
bei wichtigen strategischen Unternehmensentscheidungen
ein unverzichtbares Fundament. Sinken die Prasenzquoten,
so steigt die Gefahr von Zufallsmehrheiten*, wei DSW-Lan-
desgeschaftsfiihrerin Christiane Holz, die das Thema Stimm-
rechtsvertretung bei der DSW federfiihrend betreut.

Genau aus diesem Grund schauen die Unternehmen mit zu-
nehmend ernsterer Miene auf die Auswirkungen eines Urteils
des Oberlandesgerichts KoIn (AZ: 18 U 240/11). Das hatte Mit-
te des vergangenen Jahres die bisherige Praxis kassiert, wie die
Banken, die Namensaktien flir Investoren verwahren und sich
vor den Hauptversammlungen (HV) stellvertretend ins Aktien-
register des Unternehmens eintragen lassen. Bisher konnten
die Kreditinstitute sich stellvertretend ins Aktienregister eintra-
gen lassen und fur Aktiondre, die ihr Stimmrecht Gber die Bank
auslben lassen wollten, im ,Fremdbesitz“ abstimmen. Eine
Meldepflicht entstand fur die Bank selbst dann nicht, wenn sie
durch Kumulierung der Stimmrechte mehrerer Aktionare die
Meldeschwellen Uberschritt.

Das OLG Koln entschied jedoch in seinem nicht rechtskraftigen
Urteil, dass auch die Banken, die sich nur stellvertretend und
kurz vor der HV ins Melderegister eintragen lassen, Stimm-
rechtsmitteilungen abgeben mussen. Im Klartext: Immer dann,
wenn die Meldeschwellen Gbersprungen oder unterschritten
werden, sind Pflichtmitteilungen fallig. Und da das Volumen
der Aktien, die groRe Banken verwahren, sehr leicht die erste
Schwelle von 3 Prozent Uberspringt, konnte daraus eine wahre
Flut an Meldungen entspringen.

Die Depotbanken haben hierauf unterschiedlich reagiert. Eini-
ge scheuen die aufwandige Ermittlung der jeweiligen Bestande
sowie die Meldungen und informieren ihre Anleger, dass diese
in das Aktienregister der Gesellschaft eingetragen werden
mussen, wenn sie ihr Stimmrecht ausiben wollen. Insbeson-
dere auslandische Aktiondre reagieren auf diesen Hinweis mit
Unsicherheit. Ihre Furcht: Die Handelbarkeit der Aktien kdnnte
wahrend des Eintragungsprozesses, der eine Registrierung er-
fordert, faktisch beschrankt werden (sog. Share blocking). Ge-
nahrt wird diese Furcht durch einen entsprechenden Hinweis
in den grofRen elektronischen Stimmrechtsplattformen, tber
die auslandische Aktionare vielfach ihr Stimmrecht auslben.

-
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Das klingt fiir AuRenstehende zunachst nach juristischen Spitz-
findigkeiten, doch es hat fir die Unternehmen sehr bedrohli-
che Auswirkungen: So sank beispielsweise die Prdsenz- und
Abstimmungsquote bei der Siemens-HV im Januar um fast 10
Prozent auf nur noch 33,8 Prozent. Damit steigt die Gefahr von
Zufallsmehrheiten dramatisch an. Die DSW fordert daher
schnellstens ein Einlenken — und zwar von allen Seiten:

»Share blocking gibt es in Deutschland nicht. Es gibt genug Bank-
institute hierzulande, die eine Registrierung in Sekundenschnelle
regeln kdnnen. Hier sind die Kunden im Ausland gefordert, auf
ihre Banken hinzuwirken®, so Holz. Flr endgultige Klarheit kann
im Moment nur die BaFin sorgen. Diese muss nun offiziell er-
kldren, dass in diesen Féllen fiir die Banken keine Meldepflich-
ten ausgeldst werden.

Genussscheine: Steuerlich auf dem Priufstand
Genussscheine — der Begriff klingt nach Erfolg und SpaR, kurz
gesagt nach einem Produkt, zu dem Anleger gerne greifen.
Tatsachlich gehéren die Scheine, die ganz grob als Zwischen-
ding zwischen Aktie und Anleihe definiert werden kénnen, zu
den beliebteren Wertpapieren deutscher Anleger. Diese Popu-
laritat konnte sogar noch steigen. Weil der gesetzgeberische
Regulierer die Anbieter von geschlossenen Fonds jetzt enger
an die Leine legen will, weichen viele Emittenten aus: Statt
klassische geschlossene Fonds legen sie Anleihen und Genuss-
schein-Konstruktionen auf.

Doch Vorsicht: Einige Besonderheiten sollten Anleger bei den
obligationsdhnlichen Genussscheinen beachten. ,GenUsse sind
immer dann problematisch, wenn das Unternehmen keinen Ge-
winn erzielt”, sagt DSW-Geschéftsfihrer Thomas Hechtfischer.
Denn dann kann der Emittent die jéhrliche Kupon-Zahlung an die
Anleger ohne groRen Aufwand ausfallen lassen.

Auch steuerlich stehen hinter den Papieren Fragezeichen. ,Ge-
nussscheine gelten seit 2009, dem Jahr der Einfiihrung der Ab-
geltungssteuer, als sogenannte Finanzinnovationen, auch wenn
sie vor 2009 erworben wurden”, weil3 Ellen Ashauer-Moll, Steu-
erexpertin bei der Steuerberatungsgesellschaft Rodl & Partner,
die der DSW bei der Beantwortung von Mitgliederanfragen zu
Steuerthemen aus dem Kapitalmarktbereich zur Seite steht.

Zur Erinnerung: Mit Einfihrung der Abgeltungssteuer wurde
auch ein einfaches und effektives Steuersparmodell gekippt.
Vor 2009 konnten Genussscheine kurz vor dem Zeitpunkt der
Zinszahlung und nach Jahresfrist inklusive aufgelaufener Zinsen
steuerfrei verduBert werden. Wurden Genussscheine ab 2009
erworben, so fihrt der Wegfall der Spekulationsfrist bei Kapital-
gewinnen nun zu einer Steuerpflicht. Die im VerdulRerungspreis
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enthaltenen, aufgelaufenen Zinsen werden damit ebenfalls er-
fasst.

Generell gilt fir vor 2009 erworbene Wertpapiere zwar der so-
genannte Bestandsschutz, wonach nach 2008 und vorher er-
worbene Wertpapiere noch der Jahresfrist unterliegen und
nach Ablauf derselben trotz Abgeltungssteuer steuerlich neut-
ral verdulRert werden kdnnen.

Viele Anleger stutzen dennoch beim Blick auf ihren Steuerbe-
scheid. Und zwar immer dann, wenn ihr Gewinn aus der Verdu-
Rerung von vor 2009 erworbenen Genussscheinen von der Bank
auf einmal der Kapitalertragsteuer unterworfen wird. Hier rich-
tet sich die Bank zwangslaufig nach einer Auffassung der Finanz-
verwaltung: ,Fir diese Art von Wertpapieren gibt es keinen Be-
standsschutz. Die inlandischen Banken mdissen daher den
Gewinn inklusive der aufgelaufenen Zinsen dem Kapitalertrag-
steuerabzug unterwerfen”, weild Steuerexpertin Ashauer-Moll.
Diese Vorgehensweise ist durchaus fraglich: In einem aktuellen
beim Bundesfinanzhof (BFH) anhéangigen Verfahren (Az.: | R
27/12) wird die Auffassung der Finanzverwaltung Gberpriift.

Daher sollten die Anleger, die mit ihren Verauerungsgewin-
nen aus vor 2009 gekauften Genussscheinen nun durch den
Kapitalertragsteuerabzug steuerpflichtig werden, unter Hin-
weis auf das BFH-Verfahren die Korrektur Uber die Steuererkla-
rung beantragen und den gegebenenfalls ablehnenden Steu-
erbescheid Uber den Einspruch offen halten.

Ubrigens: Deutlich vorteilhafter ist die Handhabung der Finanz-
verwaltung, wenn bei VerdulRerungen solcher Genussscheine
Verluste entstehen. ,,Das fihrt ohne Bestandsschutz zu einem
Verlust, der voll verrechnet werden kann“, so Ashauer-Moll.

Deutsche Bank: Ungleichgewicht zu

Lasten der Aktionire

An dem jiingst prasentierten Zahlenwerk der Deutschen
Bank entziindete sich heftige Kritik der DSW. Dabei geht es
weniger um die erzielten Ergebnisse fiir das schwierige Ge-
schéftsjahr 2012 — der Nettogewinn der Bank sank unterm
Strich um 85 Prozent auf nur noch 665 Millionen Euro.

Viel negativer wertet Klaus Nieding, Vizeprasident der Deut-
schen Schutzvereinigung fir Wertpapierbesitz (DSW), der seit
Jahren die Hauptversammlung des Finanzinstituts besucht,
die aktuelle Bonuspolitik der Deutschen Bank. ,Die Hohe der
Boni fir die Mitarbeiter — vor allem aus dem Investmentban-
king — und die Hohe der Dividenden stehen in einem deutli-
chen Missverhaltnis zueinander”, so Nieding.

nolfme N, 7%46.5n |

Tatsachlich hatte die neue Doppelspitze Anshu Jain und Jur-
gen Fitschen eine ,gerechtere Verteilung” der Uberschiisse
angekiindigt. Und die Gesamtsumme der Boni fir Mitarbeiter
wurde dann auch um insgesamt 11 Prozent auf 3,2 Milliarden
Euro geklrzt. Das entspricht jedoch immer noch dem 4,6-
fachen dessen, was die Aktionare als Anteilseigner und damit
als Eigentimer des Unternehmens in Form einer Dividende
bekommen. 700 Millionen Euro sind fur die anndhernd
660.000 Aktiondre hier vorgesehen. Vom viel beschworenen
Kulturwandel sieht DSW-Vizeprasident Nieding die Bank da-
her noch ein ganzes Stiick entfernt.

TUI: Ende einer Ara

Er geh6rt mit nicht weniger als 19 Jahren Amtszeit zu den
dienstdltesten Vorstandschefs grofer deutscher Aktienge-
sellschaften und er gehort ohne Frage auch zu den umstrit-
tensten CEOs im Lande. Doch nun soll Schluss sein: TUI-Kon-
zernlenker Michael Frenzel (65) tritt als Chef von Europas
groBBtem Reisekonzern und als Dienstherr von mehr als
70.000 Mitarbeitern ab und libergibt das Ruder an Friedrich
Joussen.

Die Bilanz, die Frenzel hinterlasst, ist nicht gerade blitenweil.
,Herr Frenzel ist jede Modewelle mitgeritten. Leider haben ihn
die Wogen nur sehr selten zu erfolgreichen Gestaden gespult”,
meint DSW-Geschaftsfihrer Thomas Hechtfischer. Und in der
Tat: Gleich mehrfach kaufte der einst unter dem Namen Preus-
sag firmierende Industriekonzern Sparten teuer hinzu und
baute sie aus. Zuletzt investierte Frenzel Milliarden in den Aus-
bau der Containerschifffahrt, die in den darauffolgenden Jah-
ren einen konjunkturellen Abschwung erlebte.

Auch aktuell steht TUI nicht gerade blendend da. Das Ge-
schaftsjahr 2012 wurde mit Verlust beendet, inzwischen wird
offen Uber Stellenabbau am Standort Hannover gesprochen.
Und auch fiir die Aktionare war TUl in der Ara Frenzel kein gol-
denes Investment: Wer zu Beginn der Amtszeit 1.000 Euro in
TUI-Papiere investierte, hdtte aktuell einen Gegenwert von
970 Euro. Bei der DSW steht man den Anklndigungen des
neuen CEOs, den lange Uberfilligen Konzernumbau nun end-
lich in Angriff zu nehmen, offen gegenutber: ,Positiv formuliert
hat das Unternehmen viel Aufwartspotenzial. Wir wirden uns
winschen, dass dieses Potenzial nun endlich einmal konse-
quent gehoben wird“, so Hechtfischer.

Die Voraussetzungen daflr sind durchaus gegeben: Knapp 45
Prozent der Anteile sind in Handen strategischer GroRaktiona-
re. Das verschafft dem Vorstand in der Regel ein hohes Mal% an
Planungssicherheit.
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DSW-Juristin in Arbeitsgruppe der
EU-Aufsicht berufen

Steuern, Regulierung, HV-Stimmrechtsvertretung — seit Jah-
ren kampft die DSW als Anlegerschutzorganisation fiir die
Rechte der Verbraucher in Deutschland, aber auch in der EU.
Hierfiir gibt es nun eine Anerkennung der besonderen Art.

Als eine von nur einer Handvoll Experten aus ganz Europa ist
die DSW-Juristin und Landesgeschaftsfiihrerin NRW, Christia-
ne Holz, in die Arbeitsgruppe ,Anlegerschutz und Intermedia-
re” bei der europdischen Wertpapieraufsichtsbehérde ESMA
eingeladen worden. Die Arbeitsgruppe berat den Standigen
Ausschuss ,Anlegerschutz & Intermediare” der ESMA, der zu-
standig fir UmsetzungsmalRnahmen mit Blick auf Investment-
services und -aktivitdten von Investmentgesellschaften und
Kreditinstituten ist.

Was so formlich klingt, ist frei Ubersetzt eine der wichtigsten
Schaltstellen bei der Umsetzung der EU-Wertpapierdienstleis-
tungsrichtlinien MiFID 2 und MiFIR. ,Hier werden die Wei-
chen fur die Zukunft der einheitlichen europaischen Kapital-
markte entscheidend mitgestellt”, erklart Holz und freut sich,
dass sie als DSW-Vertreterin und als einzige deutsche Investo-
renvertreterin in dieses wichtige Gremium berufen worden
ist. Das Aufgabenspektrum der Arbeitsgruppe ist dabei sehr
vielfdltig. SchlieRlich ist die européaische Harmonisierung der
Kapitalmarktregeln an vielen Stellen immer noch in einem fri-
hen Stadium. Die Arbeitsgruppe umfasst insgesamt nur 16
Mitglieder aus ganz Europa, darunter sind zwei Investorenver-
treter (DSW und VEB) und zwei Verbrauchervertreter (BEUC
und Financial Services Consumer Panel). Das nachste Treffen
der Gruppe ist fir den Monat April geplant. Dann wird DSW-
Vertreterin Holz erstmals mit an Bord sein.

Seminaroffensive 2013: DSW mit bundeswei-
tem Feuerwerk der Aktienforen

Der US-amerikanische Aktienindex Dow Jones hat die psy-
chologisch wichtige 14.000-Punkte-Marke iibersprungen.
Der DAX schraubt sich immer mehr seinem Langzeithoch ent-
gegen —fiir Aktiondre sind die Zeiten gut. Kein Wunder, denn
trotz oder vielleicht gerade wegen der anhaltenden Unsi-
cherheit rund um die Eurokrise haben die Unternehmen ext-
rem sparsam gewirtschaftet und zeigten in den vergangenen
Monaten oftmals weiter steigende Zahlen und Erldse.

An der Basis, bei den Anlegern, ist diese robuste Krisenfestig-
keit der Aktie angekommen: SchlieRlich gewinnt die Aktie in
Deutschland seit einiger Zeit wieder stark an Popularitdt. So

stieg die Zahl der Aktionare bundesweit zuletzt um 1,5 Millio-
nen oder 17,1 Prozent deutlich an. Das ist der starkste Zu-
wachs seit dem Ausnahmejahr 2000. Doch anschlieRend, ver-
ursacht auch durch den tiefen Fall des Neuen Marktes,
verloren viele Deutsche ihr Interesse an Aktien als Altersvor-
sorgeinstrument.

Nun scheint sich das Pendel wieder zugunsten der Aktie zu
neigen: ,Seit einiger Zeit schon beobachten wir eine starke
Rickbesinnung auf Aktien und wir tun alles, damit es dieses
Mal eine Freundschaft firs Leben wird und die Aktienkulturin
Deutschland klar gestarkt wird”, meint DSW-Hauptgeschdfts-
flhrer Marc Tingler. Fur ihn ist es daher doppelt wichtig, dass
Anleger jetzt gut informiert investieren und entscheiden kon-
nen — so werden bittere Enttdauschungen wie damals vermie-
den.

Die DSW macht deshalb weiter auf ihrem Kurs, Anleger bun-
desweit und umfassend zu informieren: In den nachsten Wo-
chen startet daher die grol’ angelegte Seminar- und Aktienfo-
ren-Offensive der Anlegerschitzer. ,Wir sind praktisch an
jedem Winkel der Republik vor Ort, um den Anlegern Informa-
tionen aus erster Hand zu bieten. Und wir laden die Men-
schen ein, bei unseren kostenlosen Aktienforen dabei zu sein”
so Tungler.

Fragen und Themen fir die Abendveranstaltungen gibt es ge-
nug: Wie hat die EU-Schuldenkrise die bérsennotierten Unter-
nehmen im operativen Geschaft getroffen? Haben die Konzer-
ne aus den Fehlern gelernt? Wie krisenresistent sind Konzerne
heute und wie geht es jetzt bei ihnen weiter? Und ganz aktuell:
Wie steht es um die Dividende fir das gute Jahr 20127 Fragen
wie diese interessieren derzeit viele Anleger und solche, die es
werden mochten. Mit ihren Aktien- und Anlegerforen reist die
DSW ab sofort wieder quer durch die Republik, um Interessier-
te kostenlos und umfassend zu informieren.
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Anndhernd 20 neue Termine fir Aktienforen stehen jetzt
schon zur Anmeldung im Internet unter www.dsw-info.de be-
reit. Alle Veranstaltungen beginnen um 18.30 Uhr und enden
um etwa 21.00 Uhr. Dabei erhalten die Besucher Informatio-
nen aus erster Hand, direkt von Vertretern fuhrender deut-
scher Aktiengesellschaften sowie von der DSW.
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Die Veranstaltungen sind auch eine gute Gelegenheit, um sich
mit anderen Anlegern auszutauschen und direkt mit den Un-
ternehmen in Kontakt zu treten. Denn neben informativen

Vortragen gibt es auch immer die Moglichkeit, dass im An-
schluss der Reden wichtige Fragen diskutiert werden kénnen.
Die Teilnahme an den Aktienforen ist fir Besucher kostenlos,
allerdings sind Anmeldungen dringend erbeten, da die Teilneh-
merzahl je nach Veranstaltungsort variiert und begrenzt ist.

Weitere Informationen zu den Veranstaltungen, Ablaufen und
Rednern gibt es bei der DSW:

Ute Knepper-Stamatiadis, Telefon 02 11/66 97-32 oder per
E-Mail unter Ute.KnepperStamatiadis@dsw-info.de

Veranstaltungen — Mirz 2013

Im Rahmen unserer kostenfreien und fiir jedermann zugang-
lichen Aktien- und Anlegerforen prasentieren sich deutsche
und internationale Publikumsgesellschaften. So kénnen sich
auch Privatanleger aus Quellen informieren, die sonst nur insti-
tutionellen Investoren und Analysten erdffnet sind - beispiels-
weise der unmittelbaren Diskussion mit dem Management.
Alle Aktienforen beginnen jeweils um 18:30 Uhr und enden
um circa 21:00 Uhr.

Veranstaltungsiibersicht

Derzeit sind Veranstaltungen - Sortierung chronologisch - in
folgenden Stadten geplant:

Datum Ort
21. Marz 2013 Koln
22. Marz 2013 Frankfurt

Anmeldungen fir alle Aktienforen bitte an:
Ute.KnepperStamatiadis@dsw-info.de
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JRis 245
Hess AG: Anleger sollten Anspriiche

ins Auge fassen

Anleger der Hess AG, ein Hersteller von AuRen- und Archi-
tekturbeleuchtung, die nach dem Borsenstart am 25. Ok-
tober 2012 in Aktien des Unternehmens investiert haben,
sehen schweren Zeiten entgegen. Beim Bérsengang waren
Hess-Aktien zum Preis von 15,50 Euro ausgegeben wor-
den. Am 24. Februar 2012 lag der Kurs der Hess-Aktie nur
noch bei 86 Cent.

Nachdem bekannt wurde, dass es wahrscheinlich Gber einen
langeren Zeitraum mit Kenntnis des Vorstands zu VerstolRen
gegen Bilanzierungsregelungen gekommen ist und der Ver-
dacht besteht, dass die Hess AG (ISIN: DEOOOAON3EJ6) zumin-
dest seit dem Jahr 2011 fingierte Umsatze ausgewiesen hat,
trennte man sich am 21. Januar 2013 mit sofortiger Wirkung
von Christoph Hess und Peter Ziegler als Vorstanden der Hess
AG. Im Februar froren die finanzierenden Kreditinstitute der
Hess AG Guthaben ein und sperrten die bestehenden Kreditli-
nien. Der Vorstand der Hess AG stellte daraufhin einen Insol-
venzantrag.

Auch die Geschaftsfiihrung der Hess Lichttechnik GmbH, eine
100-prozentige Tochter der Hess AG, stellte einen Insolvenz-
antrag beim Amtsgericht Villingen-Schwenningen. Stand der
Dinge: Die Hess AG ist zahlungsunfahig. Die frei verfigbaren,
liquiden Mittel der Hess AG reichen nicht aus, um die félligen
Verbindlichkeiten der Hess AG zu decken. Die Finanzierung
des Geschdftsbetriebs der Gesellschaft fur das laufende und
nachste Geschéftsjahr ist ganz offensichtlich nicht gesichert.
Die Tochtergesellschaften der Hess AG sind ebenfalls betrof-
fen. Am 22. Februar 2013 wurden von der emdelight GmbH
und der EMDEOLED GmbH Antrége auf Eroffnung des Insol-
venzverfahrens Uber ihr Vermogen gestellt und es wurden
vorlaufige Insolvenzverwalter bestellt.

Nach Medieninformationen wird eifrig nach den Schuldigen
der vorgeworfenen Anlegertduschung gesucht. Dabei stehen
auch auslandische Niederlassungen der Hess AG im Fokus, die
nach Informationen des SUDKURIER mitgeholfen haben sol-
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len, die Umsatze und das Ergebnis der Hess AG im zweistelli-
gen Millionenbereich nach oben zu korrigieren.

Die beim Borsengang im Oktober 2012 federfihrende Lan-
desbank Baden-Wiirttemberg (LBBW) hat nach eigenen Anga-
ben Strafantrage bei der ermittelnden Staatsanwaltschaft ge-
stellt. Der LBBW zufolge liegen bisher keinerlei Hinweise vor,
dass seitens der LBBW Sorgfaltspflichten verletzt worden sein
konnten. Die Hess AG sei vor dem Borsengang durch unab-
hangige Wirtschaftsprifungsgesellschaften untersucht wor-
den. Ob dies tatsachlich der Fall ist, muss sich noch zeigen.
Neben der LBBW waren auch die Banken M.M. Warburg und
Kempen am Borsengang beteiligt.

Die Deutsche Schutzvereinigung flr Wertpapierbesitz e.V.
(DSW) hat Zweifel, ob sich die emissionsbegleitenden Banken
durch den Verweis auf die Wirtschaftsprifer tatsachlich ihrer
Verantwortung entziehen konnen. DSW-Vizeprasident und
Rechtsanwalt Klaus Nieding sieht die Aussagen der LBBW
durchaus kritisch: , Betroffene Anleger sollten sich nicht durch
die Angaben der Banken abschrecken lassen, auch Anspriiche
gegen diese ins Auge zu fassen. Man wird zwar die Ermitt-
lungsergebnisse der Staatsanwaltschaft abwarten mussen,
sollte aber den gesamten Kreis moglicher Anspruchsgegner in
Betracht ziehen. Mir sind Falle bekannt, wo aufgrund von
Empfehlungen durch die BW Bank, nur Stunden vor der Ad-
hoc Meldung am 21.01.2013, noch Aktien durch Privatanleger
erworben wurden.”

Auch Banken und Sparkassen, die ihren Kunden Hess-Aktien
vermittelt haben, wie beispielsweise die Sparkasse Schwarz-
wald-Baar, behalten sich rechtliche Schritte vor und raten An-
legern, sich anwaltlich beraten zu lassen, um keine Fristen
moglicher Schadenersatzforderungen zu versaumen.

Flr etwaige Rickfragen steht Ihnen

Herr Rechtsanwalt Klaus Nieding zur Verfiigung.
Klaus Nieding ist Vizeprasident der DSW.

Kanzlei Nieding + Barth

Tel.: (069) 2385380

www.niedingbarth.de
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Von einem Comeback der Eurokrise zu sprechen, ware si-
cherlich verfriiht. Doch die jiingsten Entwicklungen — allen
voran in den siidlichen Peripheriestaaten — zeigen, dass die
Krise womoglich doch noch nicht iiberwunden ist und das
Wachstum in der Eurozone noch einige Monate unter Druck
bleiben kdnnte. Das Gros der zuletzt verdffentlichten US-
Konjunkturindikatoren signalisieren hingegen eine konjunk-
turelle Belebung. Auch einige Wirtschaftsdaten fiir die hei-
mische Wirtschaft machen Mut.

Fur die wieder gestiegene Nervositat gibt es mehrere Griinde
—angefangen mit dem Korruptionsskandal in Spanien. Angeb-
lich sollen sich dort schon seit Jahren ranghohe Politiker — un-
ter anderem auch von der regierenden Partei von Ministerpra-
sidentMarianoRajoy —auseinerillegalenvon Bauunternehmen
gespeisten Schwarzgeldkasse bedient haben. Der Insolvenzan-
trag des spanischen Immobilienentwicklers Reyal Urbis sorgte
ebenfalls fur schlechte Stimmung. Schlittert das Unternehmen
tatsachlich in die Pleite, ware der zweitgroSte Unternehmens-
bankrott in der spanischen Geschichte perfekt. Wie tief die
Iberer in der Krise stecken, zeigt auch der Rekordverlust des
spanischen Kreditinstituts Bankia in Hohe von Uber 19 Milliar-
den Euro in 2012.

Politische Zukunft in Italien noch ungewiss

In Italien steigt derweil die Beflirchtung, dass der zuletzt einge-
schlagene Reformkurs wieder ins Stocken geraten konnte.
Grund ist das Ergebnis der vorgezogenen Parlamentswahlen.
Zwar erlangte das Mitte-Links-Lager mit seinem Spitzenkandi-
dat Pier Luigi Bersani im Abgeordnetenhaus die Mehrheit. Im
Senat, der in Italien jedem Gesetz zustimmen muss, erreichte
aber keines der grolRen Biindnisse eine Mehrheit. Experten be-
firchten daher, dass Italien aufgrund des Wahlergebnisses fak-
tisch unregierbar ist. Auch einige der jlngst verdffentlichten

Konjunkturdaten fir die Eurozone machen wenig Mut. So ist
der viel beachtete Einkaufsmanagerindex fir das Verarbeiten-
de Gewerbe im Februar leicht von 47,9 auf 47,8 Punkte gesun-
ken. Der Index fir den Dienstleistungssektor gab hingegen um
1,3 auf 47,3 Zahler nach. Somit befinden sich beide Stim-
mungsindikatoren weiterhin unter der Expansionsschwelle in
Hohe von 50 Punkten.

Deutsche Wirtschaft auf Kurs?

Die heimische Wirtschaft sendet indes weitaus erfreulichere
Signale. So kletterte etwa der ZEW-Index im Februar von 31,5
auf 48,2 Punkte, wahrend vorab lediglich ein Anstieg auf 35
Punkte erwartet worden war. Bergauf ging es auch mit dem
[fo-Geschaftsklimaindex, der im Februar von 104,2 auf 107,4
Punkte zulegte. Damit erklomm der wohl wichtigste deutsche
Stimmungsindikator den hochsten Stand seit dem Frihjahr
2012. Auch zahlreiche US-Konjunkturdaten konnten zuletzt
Uberzeugen, wenngleich einige Indikatoren wie etwa der leich-
te Rickgang der US-Industrieproduktion die Erwartungen ver-
fehlte. Besonders erfreulich entwickelte sich der nationale Ein-
kaufsmanagerindex flr das Verarbeitende Gewerbe. Mit einem
Anstieg auf 54,2 Zahler erklomm das Stimmungsbarometer
den hochsten Stand seit Mitte 2011. Der US-Wohnungsbau be-
findet sich ebenfalls weiterhin im Aufwartstrend. So stiegen
die Baugenehmigungen im Januar von 909.00 auf 925.000 Ein-
heiten; der hochste Wert seit dem Sommer 2008.

Wachstum der Schwellenstaaten scheint intakt

Ein weiterhin hohes Wachstum ist auch in den aufstrebenden
Volkswirtschaften der Schwellenstaaten maoglich. Dies signali-
siert zumindest der von der OECD berechnete Frihindikator
far die Emerging Markets. SchlieRlich stieg der entsprechende
Index im Dezember bereits zum vierten Mal in Folge an —und
zwar um 0,6 Prozent gegeniiber dem Vormonat. Zum Ver-
gleich: Der OECD-Frihindikator der Industrieldnder legte ledig-
lich um 0,2 Prozent zu.
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Rauf, runter, rauf

Recht erfreuliche Signale rund um die Euro-Staatsschulden-
krise, ermutigende Konjunkturdaten und ordentliche Unter-
nehmenszahlen fiir das abgelaufene Geschaftsjahr haben
die Kurse an den weltweit wichtigsten Bérsen zu Jahresbe-
ginn gestiitzt. Zuletzt aber drehte die Stimmung wieder. Un-
term Strich konnten die Notierungen auf Monatssicht jedoch
zulegen.

Anleger brauchten in den vergangenen Wochen gute Nerven.
Nachdem zu Jahresbeginn einige Experten schon vom Ende der
Euro-Staatsschuldenkrise sprachen, hat sich die Situation in eini-
gen Landern der Peripherie zuletzt wieder zugespitzt. Sorge be-
reitet derzeit nicht nur der Wahlausgang in Italien. Auch einige
Hiobsbotschaften aus Spanien wie etwa der Insolvenzantrag des
Immobilienentwicklers Reyal Urbis haben an der Bérse Spuren
hinterlassen. So biRte etwa der italienische FTSE MIB Index auf
Monatssicht rund 6 Prozent an Wert ein.

Die politischen Turbulenzen in Italien und die damit einherge-
hende Verunsicherung der Anleger zog auch am EuroStoxx 50,
der in den vergangenen vier Wochen leicht um 0,2 Prozent nach-
gab, nicht spurlos vorlber. Vergleichsweise robust prasentierte
sich derweil der DAX; rund 0,7 Prozent machte der heimische
Leitindex im gleichen Zeitraum an Boden gut.

MDAX-Rally hdlt an

Der MDAX setzte seinen Hohenflug der vergangenen Monate so-
gar fort. So stieg der 50 Werte umfassende Index nicht nur um
Uber 5 Prozent, sondern erklimmt derzeit auch ein Rekordhoch
nach dem nachsten. Zwar bedarf es des Blicks in die Glaskugel,
um die kinftige Performance des MDAX zu prognostizieren.
Doch die Chancen, dass der Index flr mittelgroRe Aktiengesell-
schaften auf lange Sicht weiter zulegt, stehen nicht schlecht. Ein
moglicher Grund: Bei einigen Unternehmen besetzen die Griin-

derfamilien einen wichtigen Posten im Aufsichtsrat oder im Vor-
stand. Statt kurzfristiger Gewinne werden daher eher langerfris-
tige Ziele verfolgt — gute Geschaftsideen also nicht so schnell
Uber Bord geworfen.

Mit einem Plus von etwa 1,5 Prozent prdsentierte sich auch der
britische FTSE 100 in guter Verfassung — und dies, obwohl die
US-amerikanische Ratingagentur Moody'‘s die Kreditwurdigkeit
der Briten jingst von ,AAA” auf ,AA1“ gesenkt hatte.

Der japanische Nikkei 225 profitierte in den zurlckliegenden vier
Wochen (plus 3,5 Prozent) wohl in erster Linie davon, dass die
ohnehin schon extrem laxe Geldpolitik der Bank of Japan noch-
mals gelockert werden kénnte, der Yen somit weiter abwertet
und die exportlastigen Unternehmen in Nippon daher ihre Wa-
ren glnstiger im Ausland anbieten konnen.

Euro unter Druck

Kraftig Federn gelassen hat der Euro — zumindest zum US-Dollar
und weiteren wichtigen Wahrungen. Abgewertet haben konnte
die Gemeinschaftswahrung zum einen aufgrund der jingsten
Hiobsbotschaften aus einigen Randstaaten der Eurozone. Aber
auch Spekulationen, wonach die US-Notenbank Fed ihr US-Anlei-
he-Aufkaufprogramm vorzeitig beenden konnte, dirften den Dol-
lar gestarkt beziehungsweise den Euro geschwacht haben.

Der recht robuste US-Dollar und die Aussicht auf eine —im Ver-
gleich zu den Vormonaten — weniger stark steigende Inflation
machten zuletzt auch den Edelmetallpreisen zu schaffen. Die
Grinde: Edelmetalle werden wie nahezu alle Rohstoffe in erste
Linie in US-Dollar gehandelt. Steigt der Greenback, verlieren Roh-
stoffe fiir Anleger aus dem Nicht-Dollar-Raum also an Attraktivi-
tat. Zudem werden Edelmetalle — allen voran Gold — in Zeiten
steigender Inflationserwartungen nachgefragt. Es kommt also
nicht von ungefahr, dass Gold auf Monatssicht rund 6 Prozent
nachgab, wahrend Silber gar Uber 10 Prozent an Wert einbil3te.

Seite 9 - Ausgabe 03/2013 - www.dsw-info.de

Die DSW ist Mitglied von EurOFinuse



DSW

Die Anlegerschiitzer

Dachverband der

gegriindet
Zentrale und  Landesverbidnde

Mehr als

Mitglieder

deutschen Investmentclubs

-mal pro Jahr kostenlos das Wirtschaftsmagazin FOCUS-MONEY

Uber

Seminare p. a. speziell fiir Anleger

Interessenvertretung auf iiber

Griechenland-Arbeitsgemeinschaft

Hauptversammlungen

Unabhéngige und interessenfreie Informationen tiber Thre Anlagen

Analyse und kritische Bewertung der Management-Aktivititen

Kostenlose auBergerichtliche Erstberatung der DSW-Mitglieder

Werden Sie Mitglied der DSW!

ENS
| EIS
) it
W
! ili N .
W ATTEEN

Nutzen Sie die Kompetenz
von FOCUS-MONEY

Sie wollen detaillierte Hintergrundinformatio-
nen und seriose Anlagetipps? DSW-Mitglieder
erhalten FOCUS-MONEY, Deutschlands moder- !

nes Wirtschaftsmagazin, im kostenlosen
Abonnement wochentlich frei Haus.

Die Anlegerschiitzer

Deutsche Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitze.V.

fJA! Ich méchte DSW-Mitglied werden

" _
!+ Name, Vorname

i StraBe, Nr. PLZ, Ort
! Datum, Unterschrift

« Den Jahresbeitrag in Hihe von € 95,00 zahle ich per Rechnung
' Bank
! Kontonummer BLZ

beguem durch Bankeinzug

FM 4012012

Coupon bitte vollstandig ausfiillen

und unterschreiben.

Per Post senden an:

DSW -

Deutsche Schutzvereinigung

fiir Wertpapierbesitz e. V.

Postfach 350163

40443 Diisseldorf

Telefon: 0211/669701 oder 02 11/6697 22
Telefax: 0211/66 9760

Internet: www.dsw-info.de
E-Mail: dsw@dsw-info.de



