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Editorial
Erster Etappensieg

errungen — doch wir
kampfen weiter

Liebe Leserinnen und Leser,

diese Woche ist etwas ganz Besonderes passiert. So ha-
ben wir zusammen mit vielen anderen Verbdnden, wie
zum Beispiel dem Deutschen Aktieninstitut, dem Deut-
schen Derivate Verband oder auch dem Bankenverband,
gemeinsam mit Uber 20.000 Anlegern, die unsere
DSW-Petition unter www.dsw-info.de/steuerirrsinn mit
ihrer Unterschrift unterstitzt haben, einen extrem wich-
tigen Etappensieg errungen.

Wie wir in dem letzten Newsletter berichtet haben und
auch in dieser Ausgabe wieder thematisiert wird, kdnnen
wir die Steuerplane von Olaf Scholz fir uns Anleger schlicht-
weg nicht nachvollziehen. Sowohl finanzpolitisch aber
auch ordnungspolitisch sind diese vollkommen fehlgelei-
tet. Dies gilt fur die Beibehaltung des Solidaritatszuschla-
ges flr Anleger, flr die Finanztransaktionssteuer und es gilt
beziehungsweise galt fir die von Herrn Scholz geplante

zukiinftig eingeschrankte Verrechnung von Verlusten. Hier
hat uns nun die Nachricht erreicht, dass die entsprechende
Belastung aus dem Gesetz komplett gestrichen wurde. Ob
dies letztendlich bedeutet, dass Olaf Scholz nicht einen
neuen Anlauf versucht, ist schwer vorauszusagen. Was aber
feststent, ist, dass die CDU sehr wohl die Belange und auch
die Relevanz der fir uns Anleger hochst einschneidenden
Scholz-Steuerpléne erkannt hat. Hierfiir gilt der CDU unser
ausdriicklicher Dank. Wir kdmpfen weiter. Dies gilt sowohl
fir das Thema Verlustanrechnung und erst recht fur das
Thema Finanztransaktionssteuer.

Wenn Sie uns unterstitzen wollen, so ist dies jetzt noch
umso wichtiger als jemals zuvor. Das Thema Verlustan-
rechnung hat gezeigt, dass unser aller Stimme gehort
wird. Je lauter sie wird, umso besser ist es. Vielen Dank!

Ihr Marc Tungler
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Kapitalmarktverbande
gegen Steuerplane

Was den privaten Vermogensaufbau angeht,
legte und legt die Politik den Burgern zahlreiche
Steine in den Weg. Gemeinsam

fordern daher DSW, Deutsches
Aktieninstitut und Deutscher
Derivate Verband (DDV) eine

Umkehr der Politik.

Wenn es um die Zukunft der gesetzli-
chen Altersvorsorge geht, sind Politik
und Wissenschaft weitgehend einig: Ar-
beitnehmer, die finanziell abgesichert in
den Ruhestand gehen wollen, missen
aufgrund der demographischen Entwick-
lung privat vorsorgen. Das Rentenniveau
dirfte laut Prognose schliefblich von
ehemals 55 Prozent des Durchschnitts-
lohns im Jahr 1990 bis auf 43 Prozent
im Jahr 2030 sinken.

Hochkomplexe  Finanzprodukte
erschweren Vermogensaufbau

Nun konnte man meinen, dass diese Erkennt-

nis zu einer Politik fihren wiirde, die den Aufbau eines
eigenen Kapitalstocks erleichtert. Doch das Gegenteil ist
der Fall. ,Bisher hat die Politik vor allem zwei Dinge ge-
tan: Sie hat hochkomplexe und entsprechend teure Fi-
nanzprodukte wie Riester- oder Riruprente geschaffen
und gleichzeitig den eigenverantwortlichen Vermo-
gensaufbau erschwert®, sagt DSW-Hauptgeschaftsfiihrer
Marc Tlngler. ,Zurzeit ist eine ganze Reihe von Malinah-
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men geplant, die sich explizit gegen Wertpapierbesitzer
richten®, warnt Tingler. Jingster dieser politischen Na-
delstiche soll die Abschaffung der Verrechnungsmog-
lichkeit von Totalverlusten aus Wertpapiergeschéften
gegen entsprechende Gewinne sein. Hier haben DSW,
Deutsches Aktieninstitut und der Deutsche Derivate Ver-
band (DDV) nun in einer gemeinsamen Erklarung darauf
hingewiesen, dass sie diesen Plan strikt ablehnen.

Dieses Vorhaben ist jetzt vom Tisch, denn der Finanz-
ausschuss im Bundestag hat sich gegen die Plane
von Bundesfinanzminister Olaf Scholz aus-
gesprochen, die Verlustverrechnung bei
Totalverlusten abzuschaffen. Aller-
dings bleibt abzuwarten, ob Scholz
nichtin einem zweiten Anlauf ver-
suchen wird, sein Vorhaben doch
noch Wirklichkeit werden zu las-
sen. ,Die Schlacht ist gewonnen,
der Krieg aber noch nicht, sagt
Tungler.

Die Liste der Hirden, die Anlegern
Uber die Jahre in den Weg gelegt
wurden, ist aber noch sehr viel lan-
ger. Sie reicht von der kontinuierli-
chen Senkung des Sparerfreibetrags
Uber die Verscharfung der Dividendenbe-
steuerung bis zur Abschaffung der einjahrigen
Spekulationsfrist, die besagte, dass Privatanleger Kurs-
gewinne nach einem Jahr Haltefrist steuerfrei verein-
nahmen konnten. ,Aktuell wird noch Uber die Einfiih-
rung einer Finanztransaktionssteuer und die isolierte
Beibehaltung des Soli auf Kapitalertréage diskutiert. Da-
mit wirden Privatanlegern gleich drei neue Knlppel
zwischen die Beine geworfen®, sagt Tlingler.
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lhre Unterstltzung ist gefragt

Fur den Fall, dass Sie, liebe Anleger/innen, mit den Vor-
haben des Bundesfinanzministers ebenfalls nicht ein-
verstanden sind, sollten Sie Ihren Unmut auch kundtun.
Der Einfachheit halber stellen wir Ihnen dazu nochmals
einen offenen an Bundesfinanzminister Olaf Scholz ge-
richteten Musterbrief zur Verfligung. Den Brief konnen
Sie hier herunterlanden - oder klicken Sie einfach auf
das nebenstehende Bildschirmfoto.

Dariiber hinaus hat die DSW auch eine Onlinepetition
ins Leben gerufen, zu deren Teilnahme wir Sie herzlich
einladen. Klicken Sie dazu auf folgenden Link.

Veranstaltungen
Aktien- und Anlegerforen

Im Rahmen unserer kostenfreien und fiir jedermann zuganglichen Aktien- und Anlegerforen prasentieren sich deut-
sche und internationale Publikumsgesellschaften. So kénnen sich auch Privatanleger aus Quellen informieren, die
sonst nur institutionellen Investoren und Analysten eroffnet sind - so zum Beispiel der unmittelbaren Diskussion mit
dem Management.

Alle Aktienforen beginnen jeweils um 18:30 Uhr und enden um circa 21:00 Uhr.
Derzeit sind Veranstaltungen in folgenden Stadten geplant:

Datum Ort

19. November Hannover Datum Ort

20. November Frankfurt / M. 02. Dezember Koln

21. November Dusseldorf 03. Dezember Hamburg
28. November Essen 04. Dezember Stuttgart
28. November Wiesbaden 05. Dezember Miinchen

Terminverschiebungen sind grundsatzlich méglich. Bitte besuchen Sie daher unsere Veranstaltungsseite
auf www.dsw-info.de oder wenden sie sich an seminare@dsw-info.de. Dort finden Sie weitere Termine und
kénnen sich auch fiir obige Aktienforen anmelden.

Die DSW ist Mitglied von D er
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Experten-Tipp von Jella Benner-Heinacher
Rechtsanwaltin und stellvertretende DSW-Hauptgeschaftsfihrerin

Das hilft bei schlechter Beratungsleistung

Frage: Immerwieder muss ich mich mit Beratern auseinandersetzen, die mir schlechte Empfehlungen geben. Das betrifft
nicht nur Anlagen wie Aktien, Anleihen oder Fonds, sondern auch sogenannte Riester-Produkte. Wie kann ich mich am
besten wehren, ohne gleich eine Klage einreichen zu miissen?

Antwort: Wenn Sie mit der Beratungsleistung unzufrieden sind, dann sollten Sie sich zunachst an den Berater oder
seinen Vorgesetzten wenden. Wenn ein solches Gesprach nicht weiterfiihrt, beschweren Sie sich schriftlich bei dem
betreffenden Institut. Nitzt dies auch nichts, dann empfehle ich Ihnen - zumindest in Féllen, in denen der zugrundelie-
gende Sachverhalt unstreitig ist - den Weg zum Ombudsmann. Je nach Partner und Produkt gibt es eine Vielzahl solch
auBergerichtlicher Schlichtungsstellen. Eine Ubersicht finden Sie auf der BaFin-Seite unter folgendem Link.

Die Vorteile liegen auf der Hand: Der Ombudsmann ist unabhangig, die Verfahren laufen ausschlief$lich schriftlich und
sind kostenlos. Allerdings gilt es, die verschiedenen Verfahrensordnungen zu beachten. So sind die Schlichtungsstellen
der privaten Banken nur fiir Beschwerden bis zu einem Beschwerdewert von 10.000 Euro zustandig. In der Regel erken-
nen die Institute die Schlichtungsspriiche der Ombudsleute an. Sollten Sie mit dem Vorschlag des Schlichters nicht
einverstanden sein, steht Ihnen immer noch der Weg zu einem ordentlichen Gericht offen.

Mehr Frauen an die Macht Frauen-Anteil in Aufsichtsraten betrdgt knapp
36 Prozent ...

Mit Jennifer Morgan ist erstmals eine Frau zum

CEO eines DAX-Konzerns berufen worden. Der
Frauen-Anteil bei den Aufsichtsraten ist zwar
hoher, aber durchaus noch ausbaufahig.

Die Berufung von Jennifer Morgan zur neuen Co-Vor-
standschefin von SAP hat nicht nur in den Medien hohe
Wellen geschlagen. Kein Wunder, ist Morgan doch die
erste Frau, die die CEO-Position eines im DAX30 notier-
ten Unternehmens Ubernimmt. Gemeinsam mit dem
bisherigen Organisationsvorstand Christian Klein soll sie
nun die Geschicke des deutschen Software-Riesen lei-
ten. Die Expertise hat Morgan allemal, war sie doch zu-
letzt fiir den Cloud-Geschéftsbereich verantwortlich und
damit fir einen der Wachstumstreiber bei SAP.
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Insgesamt haben Frauen rund 14 Prozent der Vorstands-
posten in DAX-Unternehmen inne. ,Damit steht der
Aufsichtsrat, was den Anteil von Frauen angeht, um
einiges besser da als die Vorstandsebenen®, sagt Jella
Benner-Heinacher, stellvertretende  DSW-Hauptge-
schéftsfihrerin. Aktuell werden knapp 35,7 Prozent
der Mandate in den Kontrollgremien der DAX-Gesell-
schaften von Frauen gehalten, das zeigt die neueste
DSW-Aufsichtsratsstudie. Im vergangenen Jahr lag der
Wert bei 33,6 Prozent.

,Die gesetzliche 30-Prozent-Quote wird inzwischen

von allen untersuchten DAX30-Gesellschaften erfullt®,
so Benner-Heinacher. Zur Erfillung verpflichtet sind
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lediglich borsennotierte und voll mitbestimmte Unter-
nehmen, also AGs, deren Kontrollgremien paritatisch
besetzt sind. Immerhin 26 der DAX-AGs gehoren in die-
se Kategorie. Mit ganz vorne beim Frauenanteil liegt mit
der Wirecard AG allerdings ein nicht voll mitbestimm-
tes Unternehmen. Dort sind drei der sechs Aufsichts-
ratsmitglieder Frauen. ,Einziges weiteres Unterneh-
men, das einen 50-prozentigen Frauenanteil im
Aufsichtsrat vorweisen kann, ist im Ubrigen SAP. Neun
der 18 Aufsichtsratsmandate sind mit Frauen besetzt®,
so Benner-Heinacher.

. aber nureine Frau ist Aufsichtsratsvorsitzende

Den Posten als Aufsichtsratschefin hat im DAX mit Simo-
ne Bagel-Trah aktuell allerdings nur eine Frau inne, sie

sitzt dem Kontrollgremium von Henkel vor. Und auch in
anderen Schlisselpositionen sind Frauen meist unter-
proportional vertreten. So werden gut 74 Prozent der
Sitze in wesentlichen AR-Ausschiissen der DAX 30-Unter-
nehmen von Ménnern besetzt. ,Dabei ist seit einigen
Jahren ein klarer Trend hin zu einer hoheren Anzahl von
Ausschissen, in die sich ein groferer Teil der Arbeit des
Aufsichtsrats verlagert, zu erkennen. Ausschussarbeit
wird folglich immer wichtiger®, sagt Benner-Heinacher.
Aus diesem Grunde sei es umso wlinschenswerter, wenn
auch die Ausschisse die volle Bandbreite der Diversitat
und auch der Kenntnisse im Aufsichtsrat — nicht nur auf
das Geschlecht bezogen - widerspiegeln wirden. ,Es
sollte auch dort mehr unterschiedliches Know-how
vertreten sein anstatt einer weitgehenden Personen-
identitat in den Ausschissen®, fordert die DSW-Frau.

Wissen ist Geld

Immer wieder kommt es in Unternehmen zu
Situationen, in denen einzelne Personen oder
Personengruppen mehr wissen als andere.
Etwa ob ein grofser Auftrag reinkommt oder zu
platzen droht. Der Umgang mit solchen
Insiderinformationen ist spatestens dann
von Bedeutung, wenn die betreffende Firma
Emittent borsennotierter Wertpapiere ist. Der
BaFin-Leitfaden zu Insiderinformationen hilft
da nur bedingt weiter.

Die DSW ist Mitglied von
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Die Faustregel in solchen Fallen lautet: Sobald das Manage-
ment von einem Ereignis Kenntnis hat, das potenziell kurs-
relevant ist und mit hoher Wahrscheinlichkeit eintritt, muss
der Kapitalmarkt per Ad-hoc-Mitteilung informiert werden.
Doch was auf den ersten Blick einfach erscheint, ist in der
Realitdt nichtimmertrivial. Um hier fir mehr Klarheit zu sor-
gen, hat die Finanzaufsicht BaFin nun den Entwurf eines
Emittentenleitfadens vorgelegt, zu dem auch die DSW eine
Stellungnahme abgegeben hat. ,Zu der Frage, ab wann
etwas mit ,hoher Wahrscheinlichkeit' eintritt, kann es durch-
aus mehrere Meinungen geben®, sagt Jella Benner-
Heinacher, stellvertretende DSW-Hauptgeschaftsfiihrerin.

DSW A&

Die Anlegerschiitzer


https://www.dsw-info.de/
https://www.dsw-info.de/
http://www.betterfinance.eu

11/2019 DSW-Aktuell FI

BaFin-Leitfaden behebt nicht alle Unsicherheiten

Klarist aus Sicht der Anlegerschitzerin allerdings, dass es
sich, wenn eine notwendige Ad-hoc bewusst unterlassen
wird, um eine Marktmanipulation handelt, da der Kurs der
Aktie oder auch der Anleihe ein anderer ware, wenn die
Marktteilnehmer die Information kennen wirden. Recht-
lich geregelt wird das mittlerweile im Wesentlichen in
der europdischen Marktmissbrauchsverordnung (MAR).
,Mit der Verordnung wurden die Ad-hoc-Pflichten vor drei
Jahren nochmal verscharft. Das hat bei etlichen Unter-
nehmen zu Verunsicherung gefiihrt. Der nun vorgelegte
Emittentenleitfaden behebt das leider nicht in allen
Punkten®, so Benner-Heinacher.

So etwa bei der Beantwortung der Frage nach dem richti-
gen Zeitpunkt fiir eine Ad-hoc-Meldung bei zeitlich ge-
streckten Sachverhalten wie Personalentscheidungen.
,Bei Personalentscheidungen hat der Anleger grofRes In-
teresse daran, so frithzeitig wie mdglich von kursrelevan-
ten Tatsachen zu erfahren®, sagt Benner-Heinacher. Eine
Information tber die Auswahl von drei Kandidaten inklu-
sive Namensnennung flr die Position des Vorstandsvor-

sitzenden, wie es der Leitfaden vorsieht, flihre auf Seiten
der Anleger aber eher zu Verwirrung. ,Aus Sicht des Anle-
gers ist der Zeitpunkt entscheidend, in dem mit groliter
Wahrscheinlichkeit klar ist, welche Person als Nachfolger
benannt wird. Nur diese sollte auch kommuniziert wer-
den, insbesondere um den gesamten Nominierungspro-
zess nicht zu gefdhrden®, sagt Benner-Heinacher.

Ebenfalls haufiger Grund fir Ad-hoc-Mitteilungen ist das
Verfehlen von Unternehmensprognosen. ,Wir begrifien,
dass die BaFin in ihrem Leitfaden grundsatzlich auf die
vom Emittenten verdffentlichte Prognose abstellt. Wenig
abgewinnen kénnen wir jedoch dem Ansatz, ,Markterwar-
tungen® als weitere Benchmark zu nutzen®, so Benner-
Heinacher. Nach dem Leitfaden-Entwurf wéren Emitten-
ten verpflichtet zu informieren, sobald Markterwartungen
von der Unternehmensprognose abweichen. Das wirde
selbst dann gelten, wenn der Emittent an der eigenen Vor-
hersage festhalt. ,Warum das eine meldepflichtige
Insiderinformation darstellen soll, erschlielst sich uns
nicht®, sagt Benner-Heinacher und weiter: ,Nurwenn eine
veroffentliche Prognose des Emittenten fehlt, sollte auf
die jeweilige Markterwartung abgestellt werden.”

Vieles ist Gluckssache -
gute PR nicht.

Wir bringen lhr Unternehmen
nach vorn - mit Botschaften,
die hangen bleiben.

newskontor - |hr Partner
fur Kommunikation, mitten
in Dusseldorf.

Graf-Adolf-Strafde 20
40212 Dusseldorf

News Tel: 0211 / 863 949-0

kontor

Agentur fur Kommmunikation www.newskontor.de

duesseldorf@newskontor.de
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Grauer Kapitalmarkt: Auch die Bahrain Middle East
Bank mischt mit

Die Bahrain Middle East Bank B. S. C. ist eine seit 2015 durch die BaFin genehmigte Scharia-Bank in
Deutschland. Das Geldinstitut mit Sitz im Konigreich Bahrain warb nicht nur fiir Festgeldanlagen mit
8 Prozent Rendite, die nicht der Einlagensicherung unterliegen, sondern auch mit Kapitalanlagen in
Form von Darlehen - zum Arger gutgléubiger Anleger.

Die Anleger gewdhrten der Bank Darlehen und sollten dafiir in Form von Zinszahlungen ihre Rendite ,ernten®. Sie gin-
gen und gehen davon aus, ihr Kapital vermeintlich gut und sicher angelegt zu haben. Problem: Wenn sie dann wieder
Uberihr Kapital, zuztiglich der versprochenen Rendite, verfligen wollen, gehen sie leer aus. Darlehensnehmer der tber-
lassenen Geldbetrége war die Bahrain Middle East Bank B. S. C. Der Anleger war Darlehensgeber an die Bank - auf den
Formularen der Bank.

Die Bahrain Middle East Bank wirbt damit, dass sie ihren Sitz in Kingdom of Bahrain hat und folglich Anlagen im Steuerpa-
radies erfolgen konnen. Sie ist seit 1982 auf dem Markt als Vollbank tatig und arbeitet als Clearing- und Korrespondenz-
bank mit der deutschen Zweigstelle der Standard Chartered Bank in Frankfurt zusammen.

Wie die Kapitalanlage konstruiert wurde

Die Kapitalanlage war beziehungsweise ist so konzipiert, dass der Anleger einen Geldbetrag, beispielsweise 50.000,00 Euro
oder 100.000,00 Euro der Bahrain Bank Uberldsst und dieses auf ein Konto entweder in Euro, US-Dollar oder GPB bei der
Standard Chartered Bank einzahlt. Es wird eine Rendite zwischen 6 und 8 Prozent versprochen.

Problematisch ist die Riickzahlung dieser Darlehen, die die Anleger als Darlehensgeber der Bank tberlassen. Wenn der
Darlehensvertrag von Seiten des Darlehensnehmers gekiindigt oder widerrufen wird - die Widerrufsbelehrungen sind
teilweise nicht ordnungsgemal erfolgt, so dass trotz Ablauf der Widerrufsfrist Widerruflichkeit der Vertrage gegeben ist -
bleibt die Riickzahlung aus. Problematisch werden die Zustellung einer Kiindigung oder des Widerrufs in Bahrain und die
Durchsetzung von Rickzahlungsanspriichen im Wege einer Zahlungsklage. Dieses gestaltet sich in Kingdom auf Bahrain
schwieriger als beispielsweise in Osterreich oder in der Schweiz.

Fur etwaige Rickfragen steht Ihnen Sie erreichen Frau Bontschev unter:
Kerstin Bontschev zur Verfiigung. Tel:(0351) 21520250
Frau Bontschev ist HV-Sprecherin der DSW. www.bontschev.de
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Luxus lauft immer

Die neuen Reichen kommen heute aus China und
setzen auf Qualitat und starke Marken. Anbieter
von Luxusware profitieren. Wie Anleger sich ein
Stlick vom Kuchen abschneiden konnen.

Konjunktursorgen? Kaufzuriickhaltung? Es gibt Branchen,
in denen sind diese Begriffe fast so etwas wie Fremdworte.
Dazu zahlt auch die Luxusgtterbranche, die in den vergan-
genen Tagen auch aufgrund der geplanten Ubernahme
der US-Juwelierkette Tiffany durch den Luxusgiterkon-
zern LVMH Schlagzeilen macht. Unmittelbar nach Be-
kanntgabe der Gesprache verzeichneten beide Papiere
kraftige Zuwachse. Vor allem fur Tiffany ging es um statt-
liche 30 Prozent nach oben. Die geplante Ubernahme ist
nur ein Indiz dafiir, dass Luxusglter ein eintragliches Ge-
schaftsind. Fakten liefern dagegen Marktforscher wie Bain.
Demnach wird das Geschaft mit Luxusmarken im laufen-
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den Jahr erneut deutlich zulegen und auf 276 Milliarden
US-Dollar anwachsen. 2018 ging es bereits um sechs Pro-
zent auf 260 Milliarden Dollar nach oben.

Chinesen entdecken das Reisen flr sich

,Das globale Luxusgltergeschaft hat sich auf einem ho-
hen Wachstumsniveau eingependelt®, stellt Bain-Partner
und Luxusgiterexperte Oliver Merkel fest. ,Und diese
neue Normalitdt wird sich bis 2025 mit jéhrlichen Zu-
wachsraten von drei bis flinf Prozent fortsetzen.” Bei Bain
macht man flr diese Entwicklung in erster Linie die
Kauflust asiatischer Konsumenten verantwortlich. Demo-
grafische Faktoren und das wachsende Bildungsniveau
sorgen daflir, dass die Mittelschicht in Asien wachst. Viele
dieser Emporkémmlinge wollen sich etwas génnen und
eifern nicht selten dem westlichen Lebensstil nach.

Luxusglterkonzerne wie Ralph Lauren, LVMH, Christian
Dior oder auch Kering profitieren von diesem Trend. Statt
eines begrenzten Angebots geht die Entwicklung im Lu-
xussegment dahin, gleich mehrere Marken im Portfolio zu
haben. Auf die Spitze getrieben hat diese Strategie LVMH;
das franzésische Unternehmen mochte neben Mode und
Lederwaren auch Uhren, Schmuck, Champagner, Par-
fums und andere teure Giter an vermogende Kunden
bringen. Seit Kurzem zahlen auch Luxushotels zum um-
fassenden Portfolio des Konzerns aus Paris. Gerade das
Reisen gilt als Wachstumsmarkt. Die Weltorganisation flr
Tourismus verweist auf Zahlen, wonach bis 2025 rund 220
Millionen Chinesen dazu in der Lage sein werden, die Welt
zu bereisen. Noch um die Jahrtausendwende waren es
lediglich 10 Millionen.

Doch nicht nurdie Entwicklung im Reich der Mitte macht
Mut. SchlieRlich werden die Vermdgen weltweit in den
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kommenden Jahren Prognosen zufolge weiterhin hib-
sche Wachstumsraten aufweisen. So wird das globale
Vermdgen laut dem ,Global Wealth Report 2019 der
Credit Suisse bis zum Jahr 2024 um 27 Prozent auf 459
Billionen Dollar zulegen. Parallel dazu wird auch die An-
zahl der Millionare - also die Zielgruppe der Luxusguter-
konzerne - kraftig klettern, und zwar von derzeit etwa
46,8 Millionen auf fast 63 Millionen Dollar-Millionare.

Markt fur Luxusmarken bleibt schwierig

Mit der Offerte flr Tiffany dirfte LVMH seine Vormachtstel-
lung im Bereich der Luxusglter weiter ausbauen. Doch ist
die Aktie als alleiniges Investment geeignet? Zwar entwi-
ckelte sich der Geschaftsverlauf Uber die Jahre positiv
und auch die Zukédufe machten durchaus Sinn. Doch hat
sich der Erfolg von LVMH bereits herumgesprochen und
flr hohe Bewertungen gesorgt. Wer auf den grofsen Na-
men und das umfassende Portfolio schielt, verkennt die
Gefahrvon Riickschldgen, sollte es in der Branche einmal
doch nicht mehr so rund laufen.

Kraftiges Wachstum
Anzahl der Millionadre in 2019 und 2024, Angaben in 1.000

Trotz des gut bestiickten Portfolios sollten Anleger auch
bedenken, dass der Markt fir Luxusgiter durchaus
Trends und Stimmungen unterworfen ist. Was heute an-
gesagt ist, kann schon morgen bei anspruchsvollen Kun-
den als billig gelten. Wer Luxusglter kauft, mochte sich
schliellich abgrenzen. Wie eine Untersuchung des chi-
nesischen Wirtschaftsexperten Wu Xiaobo von 60.000
Vertretern der chinesischen Mittelschicht gezeigt hat,
spielen Mundpropaganda und das personliche Umfeld
eine grole Rolle, wenn es darum geht, sich flr Produkte
oder Dienstleistungen zu entscheiden. Auch neue Medi-
en wie WeChat haben demnach einen groféen Einfluss
auf das Konsumverhalten der chinesischen Mittel-
schicht. Fur sich schnell wechselnde Trends und Stim-
mungen sind das gute Voraussetzungen.

Alltagssorgen lassen Luxusmarkt kalt
Um als Anleger vom Zuspruch zu Luxusgttern zu profitie-

ren, ohne sich zu stark hohen Bewertungen und schwan-
kenden Trends auszusetzen, bieten sich Fonds an. Im

Quelle: Credit Suisse Global Wealth Report 2019,
Prognosen der jeweiligen Autoren
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Bereich aktiv verwalteter Produkte haben sich Fonds wie
der GAM Luxury Brands Equity und der KBC Equity Fund
Luxury & Tourism einen Namen gemacht. Doch auch ETFs
konnen Uberzeugen. Der Amundi Index Solutions - Amun-
di S&P Global Luxury hat neben LVMH (7,74 Prozent), auch
Richemont (5,78 Prozent), Kering (5,69 Prozent), Daimler
(5,57 Prozent), Estee Lauder (4,85 Prozent) oder Nike (4,55
Prozent) im Portfolio undist thematisch mit rund 80 Titeln
etwas breiter aufgestellt als aktiv verwaltete Fonds. Im
laufenden Jahr gelang dem ETF mit einer Rendite von
rund 21 Prozent eine beeindruckende Entwicklung und
auch auf Sicht von finf Jahren Uberzeugt die jahrliche
Rendite von gemittelt rund 9,5 Prozent. Die Gesamtkos-
tenquote von nur 0,25 Prozent jahrlich ist in diesen Zu-
sammenhang fast zu vernachldssigen.

Obwohl der Aufstieg Chinas wirkt, als kdnne ihn nichts ge-
fahrden, sollten Anleger ein Investment in LuxusgUterkon-
zerne nicht als Selbstlaufer sehen. Ein Grolteil der positi-
ven Entwicklung erscheint aktuell bereits eingepreist. Die
Grolen der Branche wie LVMH sind schon heute ambitio-
niert bewertet. Unter diesen Voraussetzungen kénnte be-
reits eine kleine Wachstumsdelle in China Auswirkungen
auf die Borsenkurse haben - schlieflich wird auf dem Par-
kett in erster Linie die Zukunft gehandelt. Mit einem diversi-
fizierten Investment kénnen Luxusgiter einem Portfolio
aber auch Stabilitat verleihen. Wenn hierzulande von der
schwéchelnden Industrie die Rede ist, lasst dies die neuen
Reichen und Schénen im Reich der Mitte vorerst kalt. Kauf-
zurlickhaltung diirfte fiir viele dieser potenziellen Kunden
von LYMH und Co. auch weiter ein Fremdwort bleiben.

Macron auf Schroders
Spuren

Der franzésische Prdsident plant eine Reform der
sozialen Sicherungssysteme - wie Deutschland
vor fast zwanzig Jahren. Das erdffnet auch
Anlegern Chancen.

Von Dr. Markus C. Zschaber

Man muss kein Freund von Gerhard Schroder sein. Aber
selbst seine ehemaligen politischen Gegner zollen dem
Bundeskanzler der Jahre 1998 bis 2005 heute ihren Res-
pekt fir seine Reform der Sozialversicherung in Deutsch-
land. Sie haben aus dem ehemaligen ,Kranken Mann
Europas” wieder einen vitalen Kraftprotz gemacht, auch
wenn mittlerweile gewisse Ermidungserscheinungen
sichtbar sind.

Macron plant umfangreiche Reformen

Heute ist unser Nachbar Frankreich in einer ahnlichen Si-
tuation wie Deutschland Anfang der 2000er Jahre. Staats-
prasident Emmanuel Macron will das Rentensystem um-
bauen und unter anderem Privilegien flir zumindest neue
Angestellte von offentlichen Unternehmen abschaffen.
Ebenso ist eine Zusammenfiihrung der verschiedenen
Rentenkassen geplant. Einfach wird das Unterfangen
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Zur Person

Die Vermdgensverwaltungsgesellschaft Dr. Markus
C. Zschaber ist seit ihrer Griindung vor mehr als
zwei Jahrzehnten auf das Segment der aktiven
Vermogensverwaltung spezialisiert und bietet die-
se unabhangig, hochprofessionell und langfristig
orientiert an. Ihr Grinder und Geschaftsflihrer
Dr. Markus C. Zschaber gilt als einer der erfahrens-
ten und renommiertesten Vermogensverwalter in
Deutschland und begleitet weiterhin alle Prozesse
im Unternehmen aktiv mit. Weitere Informationen
finden Sie unter www.zschaber.de
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nicht. Die Gewerkschaften rufen fiir den 5. Dezember 2019
zu einem branchenUbergreifenden Streik auf.

Die Sorge, dass ein Generalstreik die Republik zum Still-
stand bringen kdnnte, ist grof. Eine wirkliche Wahl hat
Frankreich aber nicht, will die selbsternannte ,Grande
Nation“ im globalen Wettbewerb nicht unter die Rader
kommen. Das Renteneintrittsalter liegt bei lediglich 62
Jahren, die Staatsverschuldung tirmt sich aktuell auf
100 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP) und die
Hohe der Steuer und Sozialabgaben erreichte 2018 ins-
gesamt 46,5 Prozent. Zum Vergleich: In Deutschland ist
die Rente mit 67 beschlossene Sache, die Schulden sind
auf59 Prozent des BIP gesunken und die Steuer- und So-
zialabgabenlast lag 2018 bei ,nur® 39,4 Prozent.

Bereits seit einigen Monaten bewegt sich Frankreich in die
richtige Richtung. Abzulesen ist das auch am wichtigsten
Aktienindex des Landes, dem CAC 40. Rund 16 Prozent hat
das Borsenbarometer in diesem Jahr bereits zugelegt. Im
Gegensatz zum von Export-Unternehmen dominierten
DAX, dessen Wohl und Wehe erheblich von der Lage in
den USAund China und damitdem Ausgang des Handels-
konfliktes zwischen diesen beiden Landern abhangt, ist
der CAC 40 starker auf die Binnenwirtschaft ausgerichtet.
Und im Gegensatz zu Deutschland ist das BIP Frankreichs
im zweiten Quartal 2019 gestiegen, wenn auch nur leicht.

Frankreich hat die Nase vorn
CAC 40 und DAX (Kurs) im Flinfjahresvergleich

Das kommt den Uberwiegend auf die heimische Wirt-
schaft ausgerichteten Aktiengesellschaften wie zum Bei-
spiel Engie oder Danone zugute.

Global agierende Konzerne stiitzen CAC 40

Im CAC 40 findet sich aber auch eine ganz Reihe global
orientierter Konzerne. Zu den Zugpferden des Index
gehoren seit ein paar Jahren insbesondere die Herstel-
ler von Luxusgltern. Zu nennen sind hier LVYMH Moét

Quelle: ariva.de | Indexiert auf 100 am 04.11.2019
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Hennessy Louis Vuitton, der aktuell den US-amerikani-
schen Schmuckanbieter Tiffany Gbernehmen will, so-
wie Pernod-Ricard, Hermeés und - mit Abstrichen, weil
keine reine Luxusglter-Aktie — L'Oréal. Diese Unterneh-
men profitieren von einer rasant wachsenden Mittel-
schicht in aufstrebenden Staaten wie China und Indien.
Analoges gilt fur die drei Luftfahrtkonzerne im CAC 40:
die Flugzeugbauer Airbus und Dassault Aviation sowie der
Triebwerkhersteller Safran. Immer mehr Privatleute und
Geschéftsreisende jetten um die Welt. Daher sind die Auf-
tragsbiicher dieser drei Unternehmen prall gefillt.

Insgesamt erscheint der franzdsische Aktienmarkt aus-
sichtsreich. Grofte Konzerne im CAC 40 profitieren von
weltweiten Trends. Und Macrons Reformagenda kdnnte
dem Land eine mehrere Jahre lang andauernden Auf-
schwung bescheren - vorausgesetzt, der Prasident und
seine Regierung setzen sich mit ihrem Fitness-Programm
durch wie seinerzeit Bundeskanzler Schroder.

Bitte beachten Sie auch den Haftungsausschluss:

https://zschaber.de/haftungsausschluss/

Knappes und begehrtes Gut

Der zunehmende Wohlstand der aufstrebenden
Volkswirtschaften und die steigende Weltbe-
vOlkerung sind nur zwei Grinde, weshalb der
Wasserbedarfin den kommenden Jahren kraftig
ansteigen wird. Hohe Investitionen in die
Wasserinfrastruktur sind daher unerlasslich.

Welch ein Luxus. Hierzulande ist es eine Selbstverstand-
lichkeit, rund um die Uhr sauberes Trinkwasser nutzen
zu konnen. In zahlreichen anderen Regionen der Welt
steht den Menschen nicht nur zu wenig, sondern haufig
auch verunreinigtes Wasser zur Verfiigung. Besonders
besorgniserregend ist Trinkwasserversorgung in zahlrei-
chen afrikanischen und asiatischen Staaten. Wie kritisch
die Situation ist, zeigt der Vergleich des durchschnittli-
chen Wasserverbrauchs. Wahrend beispielsweise zwi-
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schen Kiel und Konstanz pro Kopf und Tag im Schnitt
rund 123 Liter Wasser verbraucht werden und in den
USA in etwa 300 Liter, mussen viele Menschen in Afrika
mit lediglich rund 20 Liter pro Tag auskommen.

Nur ein Bruchteil der globalen Wasserreserven
als Trinkwasser nutzbar

Das Problem ist aber nicht, dass weltweit zu wenig Was-
ser zur Verfigung steht, sondern vielmehr die ungleiche
Verteilung. Diese flhrt dazu, dass weltweit rund 900 Mil-
lionen Menschen keinen Zugang zu sauberem Trinkwas-
ser haben. Grundsatzlich wirde die globale - als Trink-
wasser nutzbare - Menge ausreichen, um alle Menschen
mit dem kostbaren Gut zu versorgen. Und dies, obwohl
in etwa 97,5 Prozent aller Vorrate salzhaltig und daher
fir den Menschen ungenielbar sind. Da zudem der
Grofteil der verbleibenden 2,5 Prozent in Gletschern
und polaren Eismassen gebunden ist, kdnnen nur circa
0,3 Prozent der weltweiten Wasserreserven auch tat-
sdchlich als Trinkwasser genutzt werden.

Zwar bedarf es des Blicks in die Kristallkugel, um die
weitere Entwicklung rund um die Wasserversorgung zu
prognostizieren - und der ist erfahrungsgemaf nicht
allzu zuverlassig. Doch wird den Expertenprognosen
Glauben geschenkt, konnte sich die Wasserknappheitin
den kommenden Jahren noch weiter verscharfen. Ein
Grund: Im Zuge der wachsenden Weltbevolkerung -
laut der UN wird die Bevélkerung von derzeit rund 7,7
auf etwa 9,7 Milliarden Menschen in 2050 steigen - wird
auch der Wasserbedarf zunehmen. Die Industrialisie-

DSW A&

Die Anlegerschiitzer


https://www.dsw-info.de/
https://www.dsw-info.de/
http://www.betterfinance.eu
https://zschaber.de/haftungsausschluss/

11/2019

Kapitalmarkt @

rung und Urbanisierung sowie der ansteigende Wohl-
stand in den Schwellenstaaten treiben die Nachfrage
zusatzlich in die Hohe. Denn mit dem zunehmenden
Wohlstand in den aufstrebenden Emerging Marktes
nimmt auch der Wunsch nach héherwertiger Nahrung
zu. Und fir die Produktion hoherwertiger Nahrungsmit-
tel wird wiederum mehr Wasser bendtigt. So werden
beispielsweise fir 500 Gramm Kése circa 2.500 Liter
Wasser und fir 1 Kilogramm Rindfleisch 15.000 Liter
Wasser verbraucht. Nicht von ungeféhr warnt daher die
UNO davor, dass bereits im Jahr 2050 bis zu sieben Mil-
liarden Menschen von Wasserknappheit und -mangel
betroffen sein kénnten.

Kein Wassermangel in Deutschland ..

Auf den ersten Blick mag die Situation zwar recht aus-
sichtslos erscheinen, doch bei ndherer Betrachtung gibt
es zumindest Grund zur Hoffnung. Mut macht etwa die
Entwicklung hierzulande. Zwar ist Deutschland ein was-
serreiches Land. Ausreichende Niederschldge sorgen
hierzulande dafir, dass sich die Wasservorrate immer
wieder flllen. Dabei werden knapp zwei Drittel des Ver-
brauchs aus Grundwasser geférdert, wéhrend etwa 30
Prozent aus Oberflachenwasser (Flisse, Seen, Talsper-
ren) und der verbleidende Rest aus Quellwasser gewon-
nen werden.

15.000 Liter Wasser fiir ein Kilo Rindfleisch

Durchschnittlicher Wasserverbrauch in Liter fiir die Produktion von ...

Einen verschwenderischen Umgang mit dem kihlen
Nass kann der heimischen Bevolkerung allerdings nicht
vorgeworfen werden. Ganz im Gegenteil: Wahrend im
Jahr 1990 noch 147 Liter Wasser pro Tag und Person ver-
braucht wurden, werden heutzutage nur noch 123 Liter
bendtigt. Zu verdanken ist dieser Riickgang auch Unter-
nehmen wie etwa Geberit, das unter anderem wasser-
sparende Armaturen und Toilettenspllungen entwi-
ckelt. So spart etwa eine Spll-Stopp-Taste gegeniiber
veralteten Toilettenspilungen bis zu zwei Drittel Wasser
- bei gleicher Hygiene.

..auch Dank hoher Investitionen

Zudem tragen die seit Jahrzehnten kréftigen und konti-
nuierlichen Investitionen in die Wasserwirtschaft nicht
nur zu einer guten Wasserversorgung in Deutschland
bei, sie sorgen auch daflir, dass weniger Wasser ,verlo-
ren“ geht. So sind im Zeitraum von 1990 bis 2015 von
den Wasserversorgungsunternehmen rund 64 Milliar-
den Euro in Wassergewinnung, Aufbereitung und Spei-
cherung, in Wassertransport- und Verteilungsanlagen
sowie flir Messgeréte investiert worden. Eine Folge: Von
der Quelle bis zum Hausanschluss gehen lediglich rund
7 Prozent des kihlen Nass verloren. Zum Vergleich: In
Bulgarien betragt die Quote circa 50 und in Ungarn
35 Prozent.

Quelle: waterfoodprint.org
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Aber auch so fortschrittliche Industriestaaten wie Grof-
britannien oder die USA haben es in der Vergangenheit
versaumt, notwendige Investitionen in die Instandhal-
tung ihrer Wasser- und Abwassersysteme zu tatigen. Dass
daher auch in diesen Landern der Zustand der Wasser-In-
frastruktur zu winschen Gbrig lasst, ist die logische Kon-
sequenz. Die Folge: Im Laufe der Jahre hat sich ein gigan-
tischer Investitionsstau aufgebaut. So missten etwa die
Vereinigten Staaten Schatzungen zufolge in den kom-
menden 23 Jahren eine Billion US-Dollar investieren, um
ihre teils maroden Trink- und Abwassersysteme zu mo-
dernisieren und den aktuellen Standard zu erhalten.

Hohes Einsparpotenzial in der Landwirtschaft

Das Beispiel der USA zeigt, dass nicht nur in zahlreichen
Schwellenstaaten viel Geld in die Hand genommen wer-
den muss, um eine intakte Wasserinfrastruktur bereitzu-
stellen, sondern auch in einigen westlichen Industrielan-
dern. Um eine weitere Verscharfung der teils miserablen
Wasserversorgung zu verhindern, muss zudem dort, wo
es moglich ist, Wasser gespart werden - allen voranin der
Landwirtschaft. SchlieRlich verbraucht die Landwirtschaft
weltweit nicht nur mit Abstand am meisten Wasser, sie
weist auch das grofte Einsparpotenzial auf. So konnen
Expertenmeinungen zufolge beispielsweise mit moder-
nen Bewdsserungsanlagen bei manchen Pflanzenarten
wie etwa Baumwolle rund 90 Prozent der derzeit verwen-
deten Wassermenge eingespart werden.

Investitionen in die Wasserwirtschaft sind uner-
[&sslich

Wie viel Geld weltweit investiert werden muss, damit
kiinftig mehr Menschen ein funktionierendes Trinkwas-

Wasser-Fonds im Uberblick

Fondsname Fondsgesellschaft i
seit Jahresbeginn 5 Jahre

LYXOR ETF WORLD WATER - D-EUR Lyxor IAM (F) FR0010527275
Pictet - Water-P EURA (acc) - USD Pictet LU0104884860
RobecoSAM Sustainable Water Fund

GAM (L) LU0348129932

EURD CAP
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ser- und Abwassernetz nutzen kdnnen, ist kaum serios
zu prognostizieren. Die Vermutung, dass Jahr fur Jahr
viele 100 Milliarden Dollar dafiir notwendig sind, durfte
aber wohl so falsch nicht sein.

Richtig durfte vermutlich auch sein, dass aufgrund der
erforderlichen Investitionen in den Schwellen- und In-
dustrielandern die Wachstumschancen von Unterneh-
men, deren Fokus auf der Wasseraufbereitung und -ver-
sorgung liegt, aulerordentlich gut sind. SchlieBlich
dirfte die Nachfrage nach effizienten Bewdsserungsan-
lagen, Meerwasserentsalzungs- und Klaranlagen, tech-
nischen Ausristungen, Filteranlagen oder Desinfekti-
onsverfahren in den nachsten Jahren stark zulegen.
Aber auch Konzerne, die dazu beitragen, den Wasser-
verbrauch insgesamt zu reduzieren, haben gute Wachs-
tumsperspektiven.

Mehrere Griinde flr Anleger

Unter anderem aufgrund der langfristig guten Wachs-
tumsaussichten und einer hoheren Risikostreuung bezo-
gen auf das Gesamtportfolio bieten sich auch Anlegern
Investments an - entweder in einzelne Aktien oder in breit
gestreute Fonds / ETFs. Wobei: Wer von Investments in
Wasser spricht, wird schnell falsch verstanden. Es soll da-
bei keinesfalls darum gehen, Wasser zum Handelsgut ma-
chen zu wollen und von steigenden Preisen zu profitieren.
Vielmehrist das Bekenntnis zu Wasser als Menschenrecht
eine Norm, die auch Anleger aktiv fordern kdnnen. Dies
kann gelingen, indem in Unternehmen investiert wird, die
es sich zur Aufgabe gemacht haben, Wasser zu transpor-
tieren, zu reinigen oder zu sparen. Investitionen in die
Wasserunternehmen konnen sich also in mehrfacher Hin-
sicht bezahlt machen.

Quelle: fit4fonds | Stand: 06.11.2019
* Total Expense Ratio = jéhrliche Gesamkostenquote

Fondsvolumenin | TER* | Ausgabeaufschlag
Milliarden USD in Prozent

Performance in Prozent

42,13 30,92 69,75
354,39 28,63 61,46 4,40 2,00 5,00
355,05 27,08 76,61 0,90 0,09 5,00
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Hoffnungen auf Brexit- und US-China-Deal
Liebe DSW-Mitglieder,

im Anschluss an eine relativ kurze Korrekturphase drehten die weltweiten Aktienmarkte am 3. und 4. Oktober wieder
nach oben. Zeitgleich mit den Kursavancen keimten Hoffnungen auf, der Handelsstreit zwischen den USA und China
konnte beigelegt und zwischen der EU und GroRbritannien eine vertragliche Brexit-Losung gefunden werden. Schaut
man sich die sektoralen Anlegerpréferenzen an, so fallt auf, dass insbesondere konjunktursensitive Sektoren stark pro-
fitierten (Industrials +4,1 Prozent, Health Care +4 Prozent, Consumer Discretionary +3,9 Prozent und Financials +3,3
Prozent). Die meisten Gewinner und die hochsten Median-Gewinne verzeichnete der Sektor Industriegiiter und -dienst-
leistungen, dahinter folgten die Sektoren zyklische Konsumglter und Finanzdienstleistungen. In Europa fanden sich
denn auch zahlreiche Automobilaktien und Banktitel ganz oben in den Ranglisten wieder. Am unteren Ende der Skala
mit den geringsten Zuwéchsen und den hdchsten Verlierer-Quoten fanden sich entsprechend defensive Sektoren wie
zum Beispiel Konsumglter des taglichen Bedarfs oder Energieversorger wieder.

Andererseits hat eine Triebkraft, welche die US-Markte in den vergangenen Jahren immer wieder nach oben gezogen
hatte, seit gut einem Jahr deutlich an Schwungkraft verloren: der US-Technologiesektor, prominent vertreten im Nas-
daqg Composite Index. Der Index erzielte zwischen 2009 und 2018 satte 60 Prozent Outperformance auf den ohnehin
starken S&P 500. Doch seither tritt der stolz bewertete Index auf der Stelle. Der jlingste Anstieg wurde von den oben
beschriebenen Sektoren angefiihrt. Und diese Entwicklung konnte sich auch im November so fortsetzen.

Noch bevor die politischen Entscheidungen getroffen sind, positionieren
sich viele Anleger auf der Seite ,es geht alles noch gut aus® und hoffen,
dass, falls es Uberhaupt zu einer Rezession kommt, diese relativ milde
ausfallen dirfte. Von der US-Notenbank kommen gleichzeitig Signale fiir
ein neues Liquiditdtsprogramm, das trotz aller Ahnlichkeit zu friheren
QE-Programmen namenlos bleiben soll. Wirkungslos wird es wohl den-
noch nicht bleiben.

Ihr
Wolfram Neubrander
Hanseatischer Anleger-Club (HAC)

Weitere Informationen zum Hanseatischen Anleger-Club finden Sie unter
www.hac.de.

(Haftungsauschluss: Dieser Kommentar wurde nur zu Informationszwe-
cken erstellt. Erist kein Angebot zum Kauf/Verkauf oder zur Zeichnung von
Wertpapieren oder sonstigen Anlageinstrumenten)

Die DSW ist Mitglied von DSW'
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IR-Kontakte

Die Investor-Relations-Abteilungen stellen sich vor

Bechtle AG Viscom AG

Martin Link Anna Borkowski . V I S D D M
Leitung Investor Relations Investor Relations Manager o

Bechtle AG Viscom AG ~————vision technology

Bechtle Platz 1
74172 Neckarsulm

Tel. +49 (0) 7132 981-4149
E-Mail: ir@bechtle.com
Web: www.bechtle.com

Carl-Buderus-StraRe 9-15
30455 Hannover

Tel. +49 511 94996-861
E-Mail: investor.relations@viscom.de
Web: www.viscom.com

KPS AG Wirecard AG
Isabel Hoyer Iris Stockl

Investor Relations ‘ VP Investor Relations
KPS AG

Beta-Strafte 10H
85774 Unterfohring

Tel. +49 89 35631-0
E-Mail: ir@kps.com
Web: www.kps.com

[ ]
wirecard
Einsteinring 35
85609 Aschheim
Tel. +49 (0) 89 4424-1788

E-Mail: InvestorRelations@wirecard.com
Web: www.wirecard.de / www.wirecard.com

Siltronic AG Deutsche Telekom AG

Petra Miiller .

Corporate Vice President . . :ange??/VIttlg felot

Head of Investor Relations & S I |'t ro n I C Dgig;;ﬁi&ﬂq:%bom

Communications

Siltronic AG perfect silicon solutions Friedrich-Ebert-Allee 140 . . . .
Hanns-Seidel-Platz 4 53113 Bonn

81737 Miinchen

Tel. +49 89 8564 3133
E-Mail: investor.relations@siltronic.com
Web: www.siltronic.com

Die DSW ist Mitglied von

i BETTER I’IHAHGE

The Eu |n|-cn Foderation of Investors and Financial Services Il\cn
Fédémation Europenne des Epargmants et Usagers des Service:

www.dsw-info.de

Tel. 0228 181 88 880
E-Mail: investor.relations@telekom.de
Web: www.telekom.com/ir

DSW
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Die Investor-Relations-Abteilungen stellen sich vor

SURTECO GROUP SE HOCHTIEF Aktiengesellschaft

Martin Miller . Tobias Loskamp, CFA

Investor Relations SURTECO : wecreate. Head of Capital Markets Strategy A

SURTECO GROUP SE ¢ we innovate. Opernplatz 2 2%

Johan-Viktor-Bausch-Str. 2 G RO U P : 45128 Essen HOCHTI EF
86647 Buttenwiesen

Tel. +49 8274 9988-508
E-Mail: info@surteco-group.com
Web: www.surteco-group.de

VIB Vermogen AG

Petra Riechert

Leiterin Investor Relations VI B .
Tilly-Park 1 Vermogen AG

86633 Neuburg/Donau

Tel. +49 84319077 952
E-Mail: petra.riechert@vib-ag.de
Web: vib-ag.de

Die DSW ist Mitglied von

BETTEII I’IHAHEE

The European Foderation of Ine tors and Financia 'v.-mrr\lhcr
Fédémation Europenne des Epargmants et Usagers des Service:

www.dsw-info.de

Tel. +49 201 824 1870
E-Mail: investor-relations@hochtief.de
Web: www.hochtief.de
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Schon Mitglied?

/l gegriindet

Zentrale und ~ Landesverbiande
Mehr als Mitglieder
Dachverband der deutschen Investmentclubs

-mal pro Jahr kostenlos das Wirtschaftsmagazin FOCUS-MONEY

Uber Seminare p. a. speziell fiir Anleger
Interessenvertretung auf tiber Hauptversammlungen

Griechenland-Arbeitsgemeinschaft
Unabhéangige und interessenfreie Informationen uiber Ihre Anlagen
Analyse und kritische Bewertung der Management-Aktivitdten

Kostenlose aullergerichtliche Erstberatung der DSW-Mitglieder
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o o TR Coupon hitte vollstandig ausfilillen
Nutzen Sie die Kompetenz g M Shansine ool i
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Sie wollen d.ﬁ:tallherte H:_ntergrundlnf?rn?atto- ; — Deutsche Schutzvereinigung
nen und seriése Anlagetipps? DSW-Mitglieder | Datum, Unterschrift filir Wertpapierbesitz e. V.
erhalten FOCUS-MONEY, Deutschlands moder- | peq lzhresheitrag in Hohe von €125 00 zahle ich 7] per Rechnung bequem durch Rankeinzug zgfltdfgcg'gsnl.ldﬁgr‘f
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' Internet: www.dsw-info.de
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