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Editorial
Chinas schwache Starke

Liebe Leserinnen und Leser,

der Aufschrei war grol3, als letzte Woche bekannt wurde,
dass das Wirtschaftswachstum in China im Jahre 2019
,Nur 6,1 Prozent betrug. Der niedrigste Wert seit 30 Jahren.
Und es wird noch schlimmer: In diesem Jahr sollen es laut
Prognosen sogar nur 5,9 Prozent werden.

Stottert also der chinesische Weltwirtschaftsmotor? Befin-
den wir uns schon wieder im Krisenmodus, weil China einen
leichten Schnupfen hat? Wohl kaum. 6,1 Prozent ist eine be-
achtliche Leistung, auf die wir hier in Europa und auch im
Rest der Welt eigentlich nur voller Neid blicken kdnnen. Zu-
dem darf man den Basiseffekt nicht aus dem Auge verlieren.
Bei der schieren GroRe der absoluten Zahlen sind 6,1 Pro-
zent Wachstum immer noch gigantisch. Der Druck auf die
chinesische Fiihrung kommt aus einer ganz anderen Rich-
tung. Denn in China geht es nicht um die reinen Wachstums-
zahlen, sondern es geht vor allem darum, die chinesische

Bevolkerung in Lohn und Brot zu bringen. Es geht um Stabi-
litdt und Zufriedenheit. Und hier schneidet China alles ande-
re als gut ab. Auf der weltweiten Wohlstandsskala rangiert
das Land gerade einmal auf Platz 80. Bei rund 1,4 Milliarden
Einwohnern ist Unzufriedenheit ein echtes Pulverfass.

Hier wird Wachstum doch wieder wichtig. Denn nur durch
Wachstum kénnen Arbeitsplétze geschaffen werden, die es
wiederum mehr Chinesen ermdglichen, am Wohlstand teil-
zuhaben. Deshalb wird die chinesische Fihrung schon aus
Selbstschutz alles daransetzen, die Wachstumszahlen nicht
weiter abrutschen zu lassen. Und China braucht den Rest
der Welt, um nachhaltig wachsen zu kdnnen, so dass mit
dem Wettbewerb auch starke Blindnisse einhergehen. Ich
wirde mir allerdings wlinschen, dass wir Européer unsere
Rolle dabei klarer definieren und uns nicht zwischen den
USA und China zerreiben lassen.

Ihr Marc Tiingler
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Streit auf dem Rucken der
Anleger

Aktien von Schweizer Unternehmen sind bei
deutschen Anlegern durchaus beliebt. Kein
Wunder, gelten eidgendssische Firmen doch als
solide, dividendenstark und wettbewerbsfahig.
Umso harter wurden etliche Privatanleger von den
Folgen eines bereits seit langem schwelenden
Streits zwischen der Europaischen Union und der
Berner Regierung getroffen.

Im Zuge dieser Auseinandersetzung wurde der Schweizer
Borse SIX der sogenannte Borsendquivalenzstatus aber-
kannt. In der Europdischen Union ansdssige Banken
oderVermogensverwalter konnen nun nicht mehran der
SIX handeln. Die Reaktion der Eidgenossen liefs nicht
lange auf sich warten: Der Handel mit Schweizer Aktien
an EU-Borsen wurde ebenfalls untersagt. ,Aller Voraus-
sicht nach wird diese unerfreuliche Situation noch min-
destens bis Mitte 2020 andauern®, prophezeit
DSW-Hauptgeschaftsfiihrer Marc Tlingler. Dann laufe ein
weiteres EU-Ultimatum aus.

Handel mit Schweizer Aktien noch moglich,
aber...

Immerhin: Wer nicht vorhatte, im Depot liegende Schwei-
zer Aktien zu verkaufen oder in ndchster Zeit Papiere eid-
genossischer AGs zu erwerben, hat aktuell kein Problem.
,Die Zahlung der Dividenden lauft weiter wie bisher*, so
Tungler. Wer allerdings aktiv werden wollte, dem drohen
seit Juli 2019 entweder horrende Kosten oder die Verur-
teilung zur Tatenlosigkeit. ,Manche Depotbanken er-
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moglichen zwar den direkten Handel Uber die SIX, dabei
fallen die Transaktionskosten aber um ein Vielfaches
hoher aus, als bei einer heimischen Borse*, sagt Tungler.
Bei einigen Instituten sei der Kauf und Verkauf von
Schweizer Aktien Uber angeschlossene Tradingplattfor-
men aber nach wie vor ohne massive Kostenaufschlage
moglich. ,Gerade bei marktengen Werten, sollte man
hier aber genau auf die Kurse achten und moglichst ein
Limit setzen®, rat der DSW-Mann.

-
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Echten Druck konnte die EU mit dem Entzug der Borsen-
dquivalenz auf die Regierung in Bern bisher nicht aus-
Uben. Fir die Schweizer Borse haben sich die Handels-
einschrankungen sogar zu einem Konjunkturprogramm
entwickelt. ,Im vergangenen Jahr hat nicht nur der
Schweizer Leitindex SMI deutlich zugelegt, auch das an
der SIX gehandelt Volumen ist um 8,5 Prozent auf fast 1,5
Billionen Franken nach oben geschnellt. Hier hat sich of-
fenbar ein Teil des Handels aus der EU in die Schweiz
verlagert”, sagt Tungler.
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DSW wird gegen Anti-
Anlegergesetze klagen

Seit dem 1. Januar 2020 hat sich fir am
Kapitalmarkt — aktive  Privatanleger  einiges
verschlechtert. Die DSW schaut dem Treiben der
Bundesregierung aber nicht tatenlos zu, im
Gegenteil. Gegen die Anti-Anlegergesetzte
bereitet die Schutzvereinigung entsprechende
Klagen vor.

Bundesfinanzminister Olaf Scholz steht kurz davor, sei-
ne Sammlung der Anti-Anlegergesetze zumindest
vorlaufig zu vervollstandigen. So ist das Gesetz, das
die isolierte Beibehaltung des Solidaritatszuschlags
auf Kapitalertrage ermoglicht,
seit Anfang 2020 in Kraft.
Gleiches gilt fir die Regelung
zum Wegfall der steuerlichen
Anrechnungsmoglichkeiten von
Totalverlusten bei Aktien- oder
Anleiheinvestments.

Betroffene  Privatanleger
sollten aktiv werden

legerfeindliche Politik
gewehrt*

Doch damit nicht genug: 2021 soll
dann die Moglichkeit, realisierte
Verluste aus Termingeschéften
mit gleichartigen Gewinnen zu
verrechnen, ebenfalls wegfallen.
,Mit den Entscheidungen werden
nicht nur anlegerfreundliche Ur-
teile des Bundesfinanzhofs konterkariert, sie sind unserer
Ansicht nach zumindest teilweise verfassungswidrig",
sagt DSW-Hauptgeschéftsfihrer Marc Tingler und kin-
digt entsprechende Klagen an. ,Am Ende werden die Ge-
richte entscheiden missen. Wir fordern schon jetzt alle
Privatanleger, die von den Anderungen direkt negativ be-
troffen werden, auf, sich bei der DSW zu melden®, so Tling-
ler weiter. Noch nicht umsetzen konnte Scholz bisher die
als ,Finanztransaktionssteuer verbramte Borsenumsatz-
steuer. Der Grund: Die Erhebung einer solchen Abgabe ist
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zwar national moglich, eine EU-Losung ware aber wohl
deutlich einfacher vermittelbar. Aber selbst die fir die Ein-
fihrung einer EU-Rumpfsteuer notwendige Zustimmung
von mindestens neun weiteren EU-Staaten ist bisher nicht
in Sicht. Zwar hatte Scholz bereits Anfang Dezember 2019
einen entsprechenden Gesetzentwurf an seine EU-Fi-
nanzministerkollegen verschickt. Der Erfolg war allerdings
mahig. ,Hier zeigt etwa die Weigerung Osterreichs, dass
es zumindest auf europdischer Hoffnung auf ein Scheitern
dieser unsaglichen Steuer gibt", sagt Tiingler. Besonders
argerlich findet der Anlegerschitzer, dass die geplante
Steuer unter dem Deckmantel der ,Einddmmung system-
gefahrdender Spekulationen® in erster Linie Privatanleger
treffen wirde, die fur ihr Alter vorsorgen. ,Weiter kann
man von spekulativer Anlage eigentlich nicht entfernt
sein®, so der DSW-Mann.

Bundesfinanzminister
Olaf Scholz lasst nicht
locker

Bei dem Gesetz zur Abschaf-
fung der steuerlichen Anre-
chenbarkeit von Totalverlus-
ten aus Kapitalgeschaften
war der Minister mit seinem
ersten Versuch im Bundes-
tag noch gescheitert. Die
Anderung sollte zunichst
verstecktim ,Gesetz zur wei-
teren steuerlichen Forde-
rung der Elektromobilitat”
den Bundestag passieren.
,Die DSW hat sich gemein-
sam mit anderen Verbédnden erfolgreich gegen diese ex-
trem anlegerfeindliche Politik gewehrt®, sagt Tingler.
Im zweiten Anlauf kam Scholz dann aber doch noch
durch. Diesmal sind die Anderungen im ,Gesetz zur Ein-
fihrung einer Pflicht zur Mitteilung grenzlberschreiten-
der Steuergestaltungen® zu finden. Einziger Unterschied
zum ersten Versuch: Totalverluste bis insgesamt 10.000
Euro jahrlich konnen weiterhin gegen steuerlich rele-
vante Kapitalertrage gerechnet werden. Diese Summe
soll dann ab 2021 auch fir Termingeschéfte gelten.
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Experten-Tipp von Jella Benner-Heinacher
Rechtsanwaltin und stellvertretende DSW-Hauptgeschaftsfihrerin

Das sollten Sie bei ETFs beachten

Frage: Als echter Fan borsengehandelter Indexfonds fallt mir oft auf, dass diese ETFs nicht unbedingt immer so gut
abschneiden, wie der Index, den sie ja eigentlich zu 100 Prozent abbilden sollen. So hat der deutsche Aktienindex
DAX30im letzten Jahr besser abgeschnitten als der entsprechende ETF auf den DAX, den ich gekauft habe. Kdnnten Sie
mir erkldren, wie es zu diesem Unterschied kommen kann? Und worauf ich achten sollte, um diese Abweichung zu
vermeiden?

Antwort: Diese sogenannte Trackingdifferenz kann verschiedene Griinde haben: Zunéchst sollten Sie beachten, dass
beispielsweise bei der Berechnung des DAX 30 auch die Dividendenausschittungen in den Index einbezogen werden.
Das ist bei dem entsprechenden ETF dann nicht der Fall. Viele auslandische Anbieter von ETFs missen zudem Quellen-
steuer abflihren. Dabei sind manche ETFs besser im Zurlickholen der Quellensteuer tGber die Doppelbesteuerungsab-
kommen als andere. Auch das hat Einfluss auf die Performance des Fonds. Auf der anderen Seite kénnen Indexfonds
aberauch noch andere Ertrage generieren wie etwa aus der Wertpapierleihe. Damit kdnnen sie dann wieder Boden gut
machen. Als Anleger sollten Sie durchaus auf die Trackingdifferenz in der Vergangenheit schauen. Eine sehr stabile
Trackingdifferenz kann allerdings nur ein Indikator fiir eine bessere Gesamtkostenquote sein. Es ist keine Garantie fir
die Zukunft. Des Weiteren sollten Sie physisch replizierenden ETFs den Vorzug geben, denn hier werden die Wertpapie-
re tatsdchlich gekauft. Und schliefilich sollte das Volumen des Fonds nicht zu klein sein, mindestens 100 Millionen Euro
sollten es schon sein. Bei niedrigeren Volumina sind SchlieRungen oder Zusammenlegungen von mehreren Fonds

nicht ausgeschlossen. /_\

Veranstaltungen
Aktien- und Anlegerforen

Im Rahmen unserer kostenfreien und fiir jedermann zuganglichen Aktien- und Anlegerforen prasentieren sich deutsche
und internationale Publikumsgesellschaften. So kdnnen sich auch Privatanleger aus Quellen informieren, die sonst nur ins-
titutionellen Investoren und Analysten er6ffnet 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.

Auch im Jahr 2020 kénnen sich DSW-Mitglieder wieder lber zahlreiche Aktienforen im gesamten Bundesgebiet
freuen. Wann und wo die DSW ihre Mitglieder mit wertvollen Informationen versorgen wird, ist aktuell aber noch
offen. Sobald die ersten Veranstaltungen feststehen, veroffentlichen wir die Termine unter: https://www.dsw-info.
de/veranstaltungen/anlegerforen/

Die DSW ist Mitglied von Wfl
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Manager als
Meinungsmacher

Dass auch Unternehmen von politischen Krisen
direkt betroffen sind, ist unumstritten. Wie
offensiv. Vorstdnde sich in der Offentlichkeit
positionieren sollen, ist allerdings durchaus
umstritten.

In Deutschland halten sich Topmanager mit politi-
schen Aussagen eher zuriick. Betritt doch einmal einer
die politische Blihne, wie etwa Siemens-Chef Joe Kae-
ser, ist nicht selten ein medialer Aufschrei die Folge.
Dabei geht es nur zum Teil um die inhaltlichen Positio-
nen. Heftig debattiert wird zumeist die Frage, ob sich
ein Wirtschaftskapitdn Uberhaupt politisch duRern
sollte. ,Aus meiner Sicht ist klar: Manager missen
immer auch politisch denken. Politische Entwicklun-
gen im In- und Ausland, insbesondere gewalttatige
Konflikte und Kriege, beeinflussen unternehmerisches
Handeln®, sagt Andrea Joras, Geschaftsfihrerin der
Berghof Foundation Operations GmbH, die auf inter-
nationale Friedensforderung und Konflikttransforma-
tion spezialisiert ist.

Fokus sollte auf eigene AG liegen

LPolitisch dirfen und sollen CEOs durchaus sein. Aller-
dings sollten sie dabei den Wirkungsbereich der Ge-
sellschaft, die sie reprasentieren, nicht verlassen. Sie
sollten also - wenn sie sich &ffentlich dufsern - tber
Themen sprechen, die die eigene AG unmittelbar be-
treffen. Allgemeine politische AuRerungen oder das
proaktive Anstofsen einer politischen Debatte gehen
da eher fehl, ist DSW-Hauptgeschaftsfiihrer Marc
Tungler Uberzeugt.

Klar ist: Manager sind keine Politiker. Vielmehr fihren
sie Wirtschaftsorganisationen und sind vor allem ihren
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sowie ihren Aktio-
naren gegenlber verpflichtet. Dass Kriege und Krisen
den Erfolg von Wirtschaftsunternehmen stark beein-
trachtigen konnen, ist allerdings ebenfalls eine kaum
bestreitbare Tatsache. ,Mischen sich Manager hier
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nicht aktiv ein, vernachldssigen sie eigentlich ihre
unternehmerische Pflicht. Zu einer guten Corporate
Governance gehort daher ein glaubwiirdiger Beitrag
zur internationalen Konfliktbewaltigung, genauso wie
Engagement in Sachen Diversity oder Nachhaltigkeit",
sagt Joras.

Da die Welt geopolitisch alles andere als stabil ist, sind
Konflikt- und Krisenbewaltigung rund um den Globus
heute relevanter denn je. ,Die Herausforderungen um-
fassen unterschiedliche Bereiche, die fir eine erfolg-
reiche Unternehmensfihrung relevant sind und nicht
nur die Reputation von Unternehmen, sondern ganz
konkret ihre Rentabilitdt und Zukunftsfahigkeit bis hin
zur unmittelbaren Sicherheit der Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter negativ beeinflussen konnen®, sagt Joras.
Hierzu gehorten etwa schwache Institutionen mit ent-
sprechenden Unsicherheiten flr Investitionen oder
eine insgesamt schwierige Sicherheitslage, fehlende
Infrastrukturen, Korruption oder soziale Unruhen mit
entsprechend disruptiven Folgen. ,Dies hat Folgen fur
Planungssicherheit, Wachstum und Renditen. Diese
reichen von ganz konkreten Auswirkungen auf Absatz-
oder Ressourcenmarkte sowie Produktion bis hin zu
Einfluss auf die Borsenperformance auf Grund von
Sorgen oder Unsicherheiten bei Anlegern®, so die Lei-
terin der Berghof Foundation weiter.
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Das Geld anderer Leute

Eine neue Betrugsmasche gaukelt Anlegern vor,
Aktien deutlich unter dem aktuellen Borsenkurs
kaufen zu konnen. Anleger sollten wachsam sein.

Wenn es darum geht, an das Geld von Privatanlegern
zu kommen, waren Betrliger schon immer erfinde-
risch. Wichtig dabei: Der Weg zu den versprochenen
Traumrenditen muss in sich plausibel und zumindest
halbwegs nachvollziehbar sein. Zusatzlich werden po-
tenzielle Opfer in der Regel massiv unter Zeitdruck ge-
setzt und von ausgesprochen penetranten sowie ag-
gressiven  Telefonverkdufer belagert. Viele der
betroffenen Anlegerinnen und Anleger werden in sol-
chen Fallen vor Vertragsabschluss derart oft angeru-
fen, wobei der Druck Stlck fir Stiick erhoht wird, dass
sie kaum noch Zeit haben, Uber ihre Entscheidung
nachzudenken®, sagt DSW-Hauptgeschaftsfihrer Marc
Tungler.

Nur die Betrlger profitieren

Angeboten wird fast alles: vom Goldkauf, Gber die ge-
schlossene Fondskonstruktion bis hin zum Direktin-
vestment in sldamerikanische Edelholzplantagen.
L,Oft steckt hinter solchen Maschen ein reines Schnee-
ballsystem. Das eingeworbene Kapital wird also gar
nicht erst investiert, sondern dient nur dazu, die Ta-
schen der Betrlger zu flllen und, um den Schein mog-
lichst lange zu wahren, zumindest einige der ausste-
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henden Zinsen zu zahlen®, sagt Tlngler. Seit einiger
Zeit ist nun eine neue Betrugsmasche auf dem Markt,
die nicht mit hohen Renditen wirbt, sondern mit der
Moglichkeit, Aktien deutlich unter Borsenkurs zu er-
werben. Der Clou: Als Verkdufer wird die jeweilige
Aktiengesellschaft selbst genannt. Eines der ersten
Ziele: die SAP SE.

LAuf dem als ,Aktienkaufvertrag® titulierten Anschrei-
ben ist das SAP-Logo gleich dreimal groft abgebildet.
Das soll wohl von vornherein alle Zweifel daran zer-
streuen, dass die Information eventuell nicht von dem
Software Konzern stammen konnte®, sagt Tlingler. Den
Anlegern werde dabeivorgegaukelt, das Angebot kom-
me von einem Treuhander, der im Auftrag von SAP
Aktien des Konzerns zu Preisen weit unterhalb des
aktuellen Kurses anbiete, so der Anlegerschitzer wei-
ter. Bei einer schriftlichen Attacke belassen die Betri-
ger es allerdings auch hier nicht. Wer unvorsichtiger-
weise seine Kontaktdaten preisgibt, wird telefonisch
bearbeitet.

SAP hat bereits Staatsanwaltschaft eingeschaltet

So verzeichnet SAP laut eigenen Angaben in den letz-
ten Wochen tatsachlich verstarkt Anrufe von privaten
Anlegern, die auf aggressive Telefonverkaufer aus dem
europaischen Ausland aufmerksam machen. Das Un-
ternehmen hat reagiert und die Unterlagen an die
Staatsanwaltschaft Karlsruhe weitergeleitet sowie ei-
nen Hinweis auf der Webseite https://www.sap.com/
corporate/de/investors.html platziert. Anlegern, die
solche Unterlagen erhalten, rdt das Unternehmen,
ebenfalls die ortliche Staatsanwaltschaft zu informie-
ren oder Anzeige bei der Polizei zu erstatten.

,Das durfte erst der Anfang sein®, vermutet Tingler.
Der Anlegerschiitzer geht davon aus, dass Angebote
flr weitere grolse deutsche AGs folgen werden. Die Be-
triger machen sich dabei drei Dinge zu Nutze: Den gu-
ten Namen einer erfolgreichen Aktiengesellschaft, den
durch die Niedrigzinsphase hervorgerufenen Anlage-
notstand sowie die Tatsache, dass viele der Ansicht
sind, Aktien seien bereits zu hoch bewertet. ,Da kann
mancher der Versuchung, ein gutes Papier billiger zu
bekommen, nicht widerstehen®, sagt Tungler.
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Schadenersatz in
Anlageberatungsfallen
und Problematik der
Verjahrung

Immer wieder sind in Prozessen, die fir Anle-
ger geflhrt werden, um mogliche Schaden-
ersatzanspriche wegen nicht erfolgter anlage-
und  anlegergerechter  Beratung gegen
Finanzdienstleister durchzusetzen, viele Hur-
den zu nehmen. Eine der Hiurden ist die Prob-
lematik der Verjahrung.

Haufig zieht sich die Gegenseite darauf zurlick, ein Scha-
denersatzanspruch sei verjahrt, insbesondere in Fallen,
in denen die Kaufvertrage zum Erwerb der Kapitalanla-
geprodukte in den Geltungsbereich des WpHG, in der
Fassung bis zum 04. August 2009, fallen. Diese zu Lasten
der Anleger kirzere Verjahrungsvorschrift gilt jedoch
dann nicht, wenn die Bank vorsatzlich gehandelt hat.

Der Anleger hat als Klager die vorsatzliche Pflichtverlet-
zung zwar darzutun, die Anforderungen an die Substan-
tilerung des klagerischen Vortrags diirfen jedoch nicht
Uberdehnt werden. Vielmehr muss die Bank darlegen
und beweisen, dass sie die Pflichtverletzung nicht vor-
satzlich begangen hat, so der BGH in einer aktuellen Ur-
teilsfindung.

Der Anleger muss daher ,nur® Tatsachen vortragen, die
geeignet sind, sein Recht als entstanden erscheinen zu
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lassen. Behauptet der Anleger - als Klager - eine vorsatz-
liche Pflichtverletzung der beratenden Bank und beruft
sich die Bank auf die kiirzere Verjahrungsvorschrift des §
37a WPHG alte Fassung, muss die Bank beweisen, dass
sie die Pflichtverletzung nicht vorsatzlich begangen hat.
Wenn der Anleger daher schlissig Tatsachen und Indizien
vortragt, die fUr eine vorsatzliche Falschberatung spre-
chen, muss die beklagte Bank dieses widerlegen.

Der Anleger muss daher die Aufklarungspflichtverletzun-
gen, die vorgelegen haben, darstellen. Hier kommt es
immer auf die Entwicklung der Rechtsprechung an und
darauf, ob eine Aufklarungspflicht nach der Rechtspre-
chung oder dem Gesetz zum Zeitpunkt des Aufklarungs-
zeitpunktes, in der Regel Abschluss und Zustandekom-
men des Beratungsvertrages, bestanden hat.

Unter Umstanden nachteilig ist die vorsatzliche Pflicht-
verletzung, so sie besteht, wenn die Gegenseite ein Fi-
nanzdienstleister ist und die Vermogenschadensversi-
cherung eine Ubernahme des Schadens zuriickweist,
aufgrund vorsatzlicher Pflichtverletzung.

Diese Rechtsprechung hat der BGH auch im Zusam-
menhang mit den Swap-Vertrdgen und einer Aufkla-
rungspflicht der Bank Uber einen negativen Marktwert
bestatigt.

Fur etwaige Rickfragen steht Ihnen
Kerstin Bontschev zur Verfligung.
Frau Bontschev ist HV-Sprecherin der DSW.

Sie erreichen Frau Bontschev unter:

Tel:(0351) 21520250
www.bontschev.de
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SKW-Stahl-Aktionare
haben noch eine

Chance: Schadenersatz
von der MCGM

Was bei der SKW-Stahl-Metallurgie AG aus Mun-
chen passiert ist, hat viele Aktionare sehr w-
tend gemacht. Die Gesellschaft lief vermeintlich
gut; es wurde eine eigene Stahlproduktion in
Bhutan aufgezogen. Alles anderte sich, als es ei-
nen Vorstandswechsel gab.

Der neue Vorstand fihrte eine Neubewertung des ge-
samten Unternehmens durch und kam dazu, dass der
Unternehmensteil in Bhutan und auch eine Tochter in
Schweden auf ,null® abzuwerten seien. Das war ein Pau-
kenschlag, denn davon war zuvor nie auch nurim Ansatz
die Rede gewesen. Vielmehr hiel} es, dass Bhutan auf ei-
nem guten Weg sei und nun langsam kleine Gewinne
abwerfe. Mit der Abwertung der bhutanischen Gesell-
schaft und dem Verkauf einiger anderer Gesellschaften
wurde ein Weg beschritten, der letztlich zur Insolvenz der
SKW Stahl fihrte. Am Ende stand eine im Ergebnis kalte
Enteignung der Aktionére.

Zunéachst wurde aber ein Sanierungsplan entworfen, der
vorsah, dass es einen Kapitalschnitt und anschlieléend
eine Sachkapitalernéhung geben sollte und damit eine
Gesellschaft namens Speyside in das Unternehmen als
neue Aktionarin hineingeholt wird. Im Ergebnis sollte die
Beteiligung der Aktiondre um 90 Prozent entwertet wer-
den. Dies ware der Preis gewesen, um ein Uberleben der
SKW Stahl zu sichern. Es sollte dann ein Squeeze-out
stattfinden, um die Aktionare letztlich gegen eine Abfin-
dung aus der Gesellschaft ausscheiden zu lassen.

Dazu kam es jedoch nicht. Denn eine Gruppe um die
Aktionarin MCGM versuchte, mutmaflich sogar aus inte-
gren Motiven, dies zu verhindern und einen Weiter-
bestand der SKW Stahl unter den alten Eigentumsver-
haltnissenzuerreichen. DafiirsollteeineKapitalerhohung
durchgefiihrt und frisches Geld in die Firma geholt wer-
den. Der Vorsatz der MCGM war, auf diesem Weg eine Sa-
nierung zu erreichen und die weitreichende Entwertung
des Aktienkapitals zu verhindern. Es kam jedoch anders;
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durch die Intervention der MCGM sah die Unternehmens-
fihrung keine Fortfihrungsperspektive mehr fir die SKW
Stahl und reichte den Insolvenzantrag ein. Es fand dann
ein Insolvenzplanverfahren statt, in dessen Zuge im Rah-
men eines sogenannten Debt to Equity Swaps die Aktio-
nadre komplett aus der Firma hinausgedriickt worden sind
- ohne jede Entschadigung. Hatte die MCGM nicht inter-
veniert, dann ware es dazu nicht gekommen und die Ak-
tiondre waren im Rahmen des urspriinglichen Plans
durch einen Squeeze-out und ein sich gegebenenfalls
anschliefendes Spruchverfahren abgefunden worden.

Aus alledem ergibt sich ein Schadenersatzanspruch der-
jenigen Aktiondre, die ihre Stellung im Rahmen des In-
solvenzplanverfahrens verloren haben gegen die MCGM.
Denn durch deren Handlungen wurde eine Sanierung
letztlich verhindert und der ansonsten zugesicherte Wert
von 10 Prozent ist nicht zustande gekommen. Die Hohe
des Schadenersatzanspruches ist also eine Beteiligung
im Wert von 10 Prozent der vor der Vereitelung der Sa-
nierung durch die MCGM bestehenden Beteiligungsho-
he. Wie viel Geld die Aktiondre genau als Schadenersatz
bekommen, wird im Rahmen einer Unternehmensbe-
wertung festzustellen sein. Denn diese hétte es auch an-
dernfalls gegeben im Rahmen des Squeeze-outs. Diese
Bewertung soll jetzt stattfinden und die damaligen Akti-
ondre sollen die entsprechende Abfindung erhalten.

Fur etwaige Rickfragen steht Ihnen
Daniela Bergdolt zur Verfligung.
Frau Bergdolt ist Vizeprasidentin der DSW.

Sie erreichen Frau Bergdolt unter:

Tel.: (089) 386654-30
www.ra-bergdolt.de
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Anleger in Nachrangdarlehen der Garantis GmbH & Co. KG

Die Garantis GmbH & Co. KG, als Rechtsnachfolger der WBS Finanzservice GmbH, nahm bei Anle-
gern Darlehen auf, mit einem Renditeversprechen von jahrlichen Zinsen zwischen 6 bis 8 Prozent,
die ab dem Inkrafttreten des Vermogensanlagengesetzes als Nachrangdarlehensvertrage abge-
schlossen wurden.

Die derzeit streitgegenstandlichen Nachrangdarlehensvertrage sind mit einer Nachrangklausel versehen, auf die sich
die Garantis GmbH & Co. KG, trotz Falligkeit der Darlehensvertrage, beruft und die Riickzahlung der Darlehensbetréage
verweigert.

Wir haben die falligen Forderungen klageweise vor dem zustandigen Landgericht geltend gemacht und in diesem Zuge
die Wirksamkeit der vereinbarten Nachrangklausel gertigt.

Was ist zu beachten?

Zundchst ist zu unterscheiden, zwischen den - zu verschiedenen Zeitpunkten - abgeschlossenen Darlehensvertragen
und der darauf jeweils anwendbaren Rechtslage. In dieser Woche duferte das Landgericht seine vorlaufige Rechtsauf-
fassung und sah das Prozessrisiko vollstandig bei der beklagten Gesellschaft. Insbesondere sei davon auszugehen,
dass moglicherweise die Allgemeinen Geschaftsbedingungen, die den Nachrang vorsahen, nicht wirksam in den Ver-
trag miteinbezogen wurden in den Vertrag, da die Einbeziehung nicht gesondert unterzeichnet wurde.

Im Weiteren sei davon auszugehen, dass die Nachrangklausel wohl intransparent und Uberraschend fir den Anleger
ist, denn die Gesellschaft hat erst, nachdem das Vermogensanlagengesetz auch Nachrangdarlehen unter die Aufsicht
der Bundesanstalt firr Finanzdienstleistungsaufsicht stellte, diese mit dem qualifizierten Nachrang konzipiert und auf-
gelegt. Hinzu kommt, dass die Gesellschaft sich moglicherweise der Erlaubnispflicht der Kapitalanlage durch die BaFin
gemald Kreditwesengesetz, durch die Schaffung eines qualifizierten Nachrangs entziehen wollte.

Fur die Unwirksamkeit der Klausel aufgrund Intransparenz und iberraschender Regelung, spricht auch, dass der Ver-
trieb der Kapitalanlage in der Regel im Haustlrgeschaft angebahnt wurde und teilweise die Vermittlergesprache in den
Wohnrdumen der Anleger erfolgten.

Wenn die Nachrangklausel folglich in Ubereinstimmung mit der Rechtsprechung des BGH unwirksam ist, kann sich die
Gesellschaft auf den Nachrang nicht berufen und ist zur Auszahlung verpflichtet, bei Falligkeit der Darlehensforderung.
Die Darlehensforderung kann wiederum fallig sein, aufgrund wirksamer Kiindigung und Zugang der Kindigung (or-
dentlicher oder aufderordentlicher), oder auch bei Widerruflichkeit der Vertragserklarung des Anlegers, die zum Ab-
schluss des Darlehensvertrages fihrte.

Fur etwaige Rickfragen steht Ihnen
Kerstin Bontschev zur Verfligung.
Frau Bontschev ist HV-Sprecherin der DSW.

Sie erreichen Frau Bontschev unter:
Tel:(0351) 21520250
www.bontschev.de
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Wenn das Geld auf der
Strafée liegt

Rund um den Globus weist die Infrastruktur in
vielen Regionen einen beklagenswerten Zustand
auf. Viele Staaten haben es in der Vergangenheit
schlichtweg versaumt, ihre Verkehrswege,
Stromnetze und Wasserleitungen in Schuss zu
halten. Von dem dringend erforderlichen Nach-
holbedarf kdnnen auch Anleger profitieren.

Wer durch die Vereinigten Staaten reist, wundert sich, wa-
rum dort Stromleitungen immer noch oberirdisch verlau-
fen. Grund ist, dass der Grofteil der Netze noch aus den
1950er- und 1960er-Jahren stammt. Nach jeder Unwetter-
katastrophe kommt es daher in den USA aufgrund um-
stlirzender Leitungen zu grofsen Stromausfallen. Hurrikan
Harvey sorgte beispielsweise 2017 daflr, dass mehr als
eine Million Haushalte in Texas zeitweise nicht mehr mit
Elektrizitat versorgt werden konnten.

USA haben Infrastrukturpaket beschlossen

Die Leitungen unteririsch zu verlegen, war dem US-Ener-
gieministerium bislang immer zu kostenaufwendig. Aber
irgendwann wird die grofste Volkswirtschaft der Welt nicht
mehrdarum herumkommen, grofée Teile der Infrastruktur
auf Vordermann zu bringen. Etwa auch Strafien und die
Wasserleitungen: Mehr als 20 Milliarden Liter Wasser versi-
ckern jeden Tag aus leckenden US-Rohren. Auch wenn
sich Donald Trump und seine innenpolitischen Kontra-
henten selten einig sind: In Sachen Infrastruktur ziehen
der US-Prasident und die Demokraten jedoch an einem
Strang. Sie einigten sich im vergangenen Jahr darauf, zwei
Billionen Dollar in die Infrastruktur zu investieren.
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Enormer Investitionsbedarf

Der Investitionsbedarf ist gigantisch — und das weltweit.
Das McKinsey Global Institute schétzt, dass bis zum Jahr
2030 weltweit insgesamt 57 Billionen US-Dollar in Infra-
strukturprojekte investiert werden. Wahrend es in den
entwickelten Landern in erster Linie darum geht, veraltete
und Uberlastete Verkehrswege sowie Strom- und Wasser-
leitungen zu sanieren, missen einige Schwellen- und Ent-
wicklungslander diese Strukturen erst einmal aufbauen.

Hinzu kommt die wachsende Weltbevolkerung, die viele
Lander vor grolbe Herausforderungen stellt. Derzeit leben
rund 7,7 Milliarden Menschen auf der Erde - 2050 sollen
es laut den Vereinten Nationen bereits etwa zehn Milliar-
den sein. Der Ausbau der Infrastruktur ist - unabhangig
von der konjunkturellen Lage einer Region - iberlebens-
wichtig. Ob Stralten, Schienen, Kraftwerke, Krankenhau-
ser oder die Strom- und Wasserversorgung: Eine gut
funktionierende Infrastruktur ist die Voraussetzung fir
nachhaltiges Wirtschaftswachstum. Im Gegensatz zu zyk-
lischen Branchen sind Einnahmen und Ausgaben langfris-
tig kalkulierbar - die Bauprojekte und Konzessionen sind
in der Regel Uber viele Jahre hinweg angelegt. Unterneh-
men, die Verkehrs-, Energie- und Wasserversorgungsnet-
ze ausbauen, profitieren vom hohen Bedarf. Die Aktien
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solcher Gesellschaften zeigen sich gerade in Krisenpha-
sen stabiler als der breite Aktienmarkt.

Risiken streuen...

Fur Anleger sind daher Unternehmen interessant, die in
regulierten Markten wie Strom- und Telekomnetzen ihr
Geld verdienen. Wer einen Uberblick bekommen will, wel-
che grolseren borsennotierten Unternehmen im Bereich
Basisinfrastruktur eine wichtige Rolle spielen, kann sich
entsprechende Fonds genauer ansehen.

Dazu zahlt beispielsweise der iShares Infrastructure ETF
(WKN: AOLEW9). Der in US-Dollar notierende Indexfonds
bildet mit rund 52 Prozent seiner Gewichtung Versorger
ab. Weitere Schwergewichte sind die Sektoren Industrie
(26 Prozent) und Energie (8 Prozent). Der Grofteil der
Unternehmen stammt aus den USA (60 Prozent), vor Ka-
nada (12 Prozent) und Japan (6 Prozent). Die Top-Positi-
on ist derzeit Union Pacific mit 5,3 Prozent. Sie ist die
Muttergesellschaft der Eisenbahngesellschaft Union Pa-
cific Railroad, die wiederum eine der beiden grofken Ei-
senbahngesellschaften im Westen der Vereinigten Staa-
ten ist. In den vergangenen zwolf Monaten legte der ETF
rund 26 Prozent zu. Im Schnitt erzielte der Indexfonds in
den vergangenen finf Jahren 7 Prozent per annum. Die
jahrliche Managementgebiihr liegt bei 0,65 Prozent.

...oder auf Einzelwerte setzen

Wer mehr riskieren und sich auf einzelne Titel konzentrie-
ren mochte, fir den kénnte hingegen der franzdsische
Konzessions- und Baukonzern Vinci interessant sein. In
Frankreich hat das Unternehmen mehr als die Halfte aller
Autobahnkonzessioneninne. Weltweit zahlen unter ande-

Infrastruktur-Fonds im Uberblick

Steigende Infrastruktur-Investionen kénnten die Fonds befliigeln

Morgan Stanley Global Infrastructure

rem Brlcken, Flughafen, Schienenwege, Parkhauser, Sta-
dien und Abwasseraufbereitungsanlagen zum Portfolio.
Wahrend der Umsatz 2018 bei rund 44 Milliarden Euro lag,
werden flr 2019 Erlose in Hohe von knapp 48 Milliarden
Euro erwartet. Der Nettogewinn betrug 2018 hingegen
knapp 3 Milliarden Euro; 2019 sollen es 3,2 Milliarden Euro
werden. Passend dazu hat sich zuletzt auch die Aktie
prachtig entwickelt. In den vergangenen zwolf Monaten
ging es mit dem Papier immerhin um etwa 32 Prozent
bergauf. Der EuroStoxx 50, in dem die Aktie gelistet ist, leg-
te in der gleichen Zeit ,nur® um 18 Prozent zu.

Attraktive Aussichten fiir Unternehmen
und Anleger

Globale Investments in die Infrastruktur,
in Milliarden US-Dollar

Quelle: Quelle: Arbeitsgruppe G 20, aus: www.boerse-online.de
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Kein Baum wachst in den
Himmel

Das Edelmetall Palladium hat eine fulminante
Hausse hingelegt. Doch eine nachhaltige Fort-
setzung erscheint nicht sehr wahrscheinlich.
Die Abnehmer aus der Industrie dirften schon
langst nach Alternativen suchen.

Von Dr. Markus C. Zschaber

Eine Wertsteigerung von rund 70 Prozent in nur zwolf
Monaten ist sehr beeindruckend. Palladium hat dies ge-
schafft. Fir ein Edelmetallist so ein Performance-Galopp
sogar auferst aulergewohnlich. Bis auf 2.582 Dollar je
Feinunze - das sind 31,1 Gramm - ging es zuletzt in der
Spitze aufwarts. Jetzt rechnen die Rohstoffanalysten von
Goldman Sachs mit einem Anstieg auf 3.000 Dollar. Vor
flnf Jahren kostete Palladium weniger als 600 Dollar.

Ein weiterer Vergleich: Eine Feinunze Gold kostete am
28. Januar rund 1.570 Dollar. Seit Jahren pendelt der
Goldpreis zwischen 1.100 und 1.600 Dollar. Das gelbe
Metall kann also langst keinen so beeindruckenden
Aufschwung vorweisen, wie das grau- bis silberweile
Palladium, das in den Abbaugebieten in Stdafrika,
USA, Kanada, Russland und den Philippinen nur als ge-
diegener Begleiter von Gold und Platin vorkommt.

Hohe Nachfrage, knappes Angebot

Fur die Hausse von Palladium gibt es vor allem einen
Grund: Eine rasant anziehende Nachfrage der Abneh-
merindustrien. Gleichzeitig war das Angebot knapp, weil
Produktionskapazitaten im wichtigen Herkunftsland
Sudafrika ausfielen. Die Produktionsausfalle sind aber
nur vortibergehender Natur und dirften innerhalb von
ein paar Monaten aufgeholt sein. Als Preistreiber bleibt
vor allem die Nachfrage.

Palladium, das wie alle Edelmetalle korrosionsbestan-
dig ist, wird primar in der Automobilindustrie einge-
setzt; rund 80 Prozent der Nachfrage stammen aus die-
sem Bereich. Verwendung findet es in erster Linie in
Katalysatoren fir Benzinmotoren, wahrend das
Schwestermetall Platin vor allem in der Abgasreini-
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Zur Person

Die Vermdogensverwaltungsgesellschaft 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. lhr Griinder und Geschaftsfiihrer
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

gung von Dieselmotoren verwendet wird. Folglich hat
der Diesel-Skandal die Nachfrage nach den beiden
Metallen stark in Richtung Palladium verschoben: Statt
ein Diesel-Fahrzeug kauften viele Kunden lieber einen
Benziner; mit entsprechenden Folgen fir die Bauma-
terialien.

Suche nach Alternativen lauft

Doch bevor Anleger sich jetzt von der Palladium-Euphorie
anstecken lassen, muss an eine Borsenweisheit erinnert
werden: Kein Baum wachst in den Himmel. Natdrlich
werden die Abnehmer auf die kraftige Verteuerung re-
agieren. Aktuell rund 2.300 Dollar fir gut 31 Gramm Me-
tallist schlieRlich kein Pappenstiel. Die Suche nach Alter-
nativen hat langst begonnen. Branchenkenner gehen
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davon aus, dass sich zum Beispiel die platinbasierten
Katalysatoren so weiterentwickeln lassen, dass sie die
Effizienz der Palladium-Katalysatoren erreichen. Bei
3.000 Doller konnte Palladium dann auch tatsachlich
den oberen Wendepunkt erreicht haben.

Preisstabilisierend kdnnten eine weltweite Erholung der
Konjunktur sowie die weiteren Einsatzgebiete von Palla-
dium wirken. So kommt das Metall auch in der Medizin-
technik zum Einsatz. Immer beliebterwird auch Schmuck
aus Palladium; entweder rein oder mit Gold gemischt,
auch Weiltgold genannt.

Verlustgefahrist grofRer als Gewinnchancen

Dominierend fur die Preisentwicklung sind und bleiben
aber die industriellen Anwendungen. Und hier sind in
derlangerfristigen Perspektive die Aussichten fir die Pal-
ladiumnachfrage keineswegs rosig. Rund um den Glo-
bus treiben die Automobilhersteller die Entwicklung und
die Produktion von Elektrofahrzeugen voran. Sollte die-
se Antriebstechnologie zum Siegeszug ansetzen, sind
statt Palladium ganz andere Metalle gefragt, wie etwa
Lithium, Kupfer und Kobalt. Die fulminante Wertsteige-
rung von bisher rund 80 Prozent sollten Privatanleger

Palladium gibt die Richtung vor

Vergleich von Gold und Palladium im Fiinf-Jahresvergleich, indexiert auf 100 am 28.01.2020

jedenfalls nicht zum Anlass nehmen, jetzt mit entspre-

chenden Wertpapieren in  den Palladium-Markt
einzusteigen. Analoges gilt fiir den Kauf von Barren. Die
Gefahr von Verlusten ist wesentlich grofer als die Chan-
ce auf einen ordentlichen Gewinn.

Bitte beachten Sie auch den Haftungsausschluss:
https://zschaber.de/haftungsausschluss/

Quelle: ariva.de | Stand: 28.01.2020
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Nachhaltig anlegen: Mehr als ein gutes Gewissen

Wer nachhaltig investiert, hat neben einem guten Gewissen auch die Chance auf erfreuliche
Renditen. Obwohl die Nachfrage und das Angebot nach Produkten wachsen, missen Anleger

einiges beachten.

Nachhaltige Geldanlage ist [dngst mehr als eine kurzfristi-
ge Mode. Vor allem bei professionellen Investoren ist die-
se Form der Geldanlage beliebt. Wie die Nachhaltigkeits-
studie 2019 von Union Investment zeigt, bauen heute
bereits 72 Prozent der institutionellen Anleger auf diese
Form der Geldanlage. Im Vergleich zum Vorjahr ist der An-
teil nachhaltiger Anlagen damit um sieben Prozentpunkte
angestiegen. Aber auch bei Privatanlegern hat sich einiges
getan. Zeigten vor einiger Zeit Untersuchungen noch,
dass Nachhaltigkeit bei Privatanlegern nicht so wirklich
angekommen ist, brachte Ende 2019 eine Untersuchung
der Zurich Versicherung eine neue Entwicklung zu Tage:
Demnach will kiinftig jeder flinfte Haushalt mit Kindern
auf nachhaltige Geldanlagen setzen. Im Bundesdurch-
schnitt sind es immerhin 10 Prozent der Anleger. Noch
kein Bewusstsein flr diese Form des Investments schei-
nen Singles zu haben - diese haben nachhaltige Produkte
lediglich zu 6 Prozent auf dem Radar.
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EU und Rendite sprechen fiir nachhaltige
Investments

Dass diese zarte Entwicklung hin zu mehr Nachhaltig-
keit bei der Geldanlage erst der Anfang ist, daflr gibt es
zahlreiche Argumente. Der Wichtigste ist fir viele Anle-
ger wohl in erster Linie die reine Performance. Die Un-
tersuchung Nachhaltige Geldanlagen 2019 von Cofin-
pro und VOB-Service hat dazu Anlageexperten befragt.
Rund zwei Drittel sind demnach der Ansicht, dass
nachhaltige Anlagekriterien die Performance einer
Geldanlage nicht negativ beeinflussen. Die Macher der
Studie verweisen darliber hinaus auf die Kursentwick-
lung des nachhaltigen Global Challenges Index (GCl)
im Vergleich zum DAX zwischen September 2007 und
Februar2019 - und konstatieren einen deutlichen Ren-
dite-Unterschied von 173 zu 53 Prozent zu Gunsten des
,grinen® Index.
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Auch wenn sich derartige Betrachtungen nicht verallge-
meinern lassen, hat die Erfahrung gezeigt, dass nachhal-
tige Ansdtze neben ihren ethischen Vorteilen durchaus
geeignet sind, Risiken auszuschliefen. Index-Anbieter
wie MSCI verweisen immer wieder darauf, dass Kriterien
wie Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung in der
Vergangenheit dazu geeignet waren, Unternehmen wie
Volkswagen wahrend des Dieselskandals oder BP wah-
rend der Deepwater-Horizon-Katastrophe aus wichtigen
Indizes auszuschlieffen. Auch wenn es bei der Betrach-
tung von Kursentwicklungen
immer auf den jeweiligen
Zeithorizont und somit den
Einzelfall ankommt, lasst sich
doch zusammenfassen, dass
Nachhaltigkeit zumindest kei-
ne Performance-Bremse ist.

Dass die Bedeutung derartiger
Investment-Produkte
men wird, ist auch angesichts
des aktuellen politischen Kli-
mas sehr wahrscheinlich. Ne-
ben der Klimadiskussion hat
die Europaische Kommission
schon im Mai 2018 einen Akti-
onsplan fir mehr Nachhaltig-
keit veroffentlicht. Dieser be-
sagt, dass nachhaltige
Kriterien wie Klimaschutz, Recycling, Schutz von Okosys-
temen und Ressourcenschutz indirekt auch Kriterien fiir
die Finanzwirtschaft werden sollen. Konkret handelt es
sich dabei um die sogenannten ESG-Kriterien, welche die
Faktoren Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung
abbilden.

zuneh-

Nachhaltigkeits-Investments: Der Teufel steckt
im Detail

Um diese Kriterien mit einem Investment eins zu eins
abzubilden, bieten sich fiir Anleger ETFs an. Zahlreiche
Emittenten haben inzwischen Produkte auf Nachhaltig-
keits-Indizes aus dem Hause MSCl im Angebot. Diese In-
dizes gelten neben den Dow Jones Sustainability Indizes
als Goldstandard bei den nachhaltigen Geldanlagen.
Der Vorteil dieser ETFs ist, dass sie sich an bekannten
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Mutter-Indizes, wie etwa dem MSCI World orientieren
und im Vergleich zu aktiven Fondsprodukten kosten-
glinstig sind. Doch Achtung! Bei nachhaltigen ETFs
steckt der Teufel im Detail: Wahrend MSCI Indizes mit
dem Zusatz SRI und auch die Sustainability-Indizes von
Dow Jones zunéachst kritische Branchen aussortieren
und anschliefsend auch rund drei Viertel der gemessen
an den ESG-Kriterien schwachsten Unternehmen aus
dem Index werfen, gehen die ESG-Universal-Indizes von
MSCI weniger rigoros vor.

Auch Anleger, die bevorzugt
auf aktiv verwaltete Fonds
setzen, kdnnen nachhaltig in-
vestieren. Zwar gibt es keine
einheitlichen Kriterien, doch
bringt das seit 2015 vergebe-
ne FNG-Siegel des Forums fir
Nachhaltige Geldanlage zu-
mindest etwas Licht ins Dun-
kel. Dennoch sollten Anleger
bei aktiven Fonds darauf
gefasst sein, das Kleinge-
druckte zu lesen. Trotz der ge-
ringeren Transparenz zeigen
beispielsweise Anbieter wie
Okoworld, dass aktiv verwal-
tete und nachhaltig konzi-
pierte Fonds bei Kunden gut
ankommen und dariber hinaus attraktive Renditen
erwirtschaften kénnen.

Mit einem Investment 750 KG CO2 einsparen

Dass nachhaltige Investments mehr bringen als Rendite
und ein gutes Gewissen, zeigte jlingst die Berechnung
des Fondsanbieters DJE Kapital. Dieser teilte kirzlich
mit, dass ein Investment von 25.000 Euro in einen nach-
haltigen Fonds der Gesellschaft einer CO2-Einsparung
im Vergleich zu nicht-nachhaltigen Investments von 750
Kilogramm entspreche. So viel CO2 emittiere eine Fahrt
von 5.000 Kilometern mit einem Mittelklasse-Diesel-
PKW, so DJE Kapital. Die Berechnung zeigt: Es kann sich
durchaus lohnen, auch bei der Geldanlage nachhaltig zu
denken. Die Ergebnisse sind womdglich grofer als bei
Einschrankungen im Alltag.
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Qualitatsaktien helfen Anlegern, Volatilitat zu meistern
Liebe DSW-Mitglieder,

weltweit haben die Aktienindizes seit Ende 2019 weiter zulegen kdnnen. Bei Technologieaktien ist sogar eine gewisse
Beschleunigung zu erkennen. Die Anzahl der von mittelfristigen Aufwartstrends dominierten Sektoren (insgesamt be-
obachten wir 65 Sektoren weltweit) erhohte sich in den zurlickliegenden zwei Wochen von 35 auf 40. Nur ein einziger
Sektor wird von Abwartstrend dominiert, bei 24 Sektoren ist keine klare Trendrichtung erkennbar. Beim Blick unter die
Oberflache der Aktienindizes fallt auf, dass nur der S&P 500 und der Nasdag 100 angemessen starke Marktstrukturda-
ten aufweisen, wahrend bei US-Nebenwerten (Russel 2000) und in Europa rund 40 Prozent aller Indexaktien unter ihren
2019er-Jahresendkursen notieren. In Deutschland liegen 51 Prozent, in Japan 52 Prozent der Titel trotz gestiegener
Aktienindizes im Minus. Wenn die Marktbreite signifikant abnimmt, die Kursgewinne auf Indexebene nicht mehr von
nahezu allen Aktien, sondern von einer schrumpfenden Anzahl von Titeln getragen werden, dann spricht das fiir eine
erhohte Korrektur-Wahrscheinlichkeit in den nachsten Wochen. Ob es allerdings nur zu einer milden Konsolidierung
oder echten Ricksetzern kommt, l&sst sich nicht genau prognostizieren.

Positiv ist, dass die mittelfristigen Marktstrukturdaten tber alle von uns beobachteten rund 4.000 Aktien sich weltweit
kontinuierlich verbessern. Solange das so ist, sind etwaige Korrekturen mit hoher Wahrscheinlichkeit Nachkaufgele-
genheiten flr all jene Anleger, die ihre langfristig angestrebte Aktienquote noch nicht erreicht haben.

Interessant ist, dass der DAX aktuell gleichauf liegt mit seinem Hoch aus
2018. Zwei Drittel seiner Konstituenten finden sich auf der Verliererseite
wieder. Sucht man sich die Aktien nach fundamentalen und technischen
Qualitatsmerkmalen aus, auf der technischen Seite ist das insbesondere
die Volatilitat der Aktie, kann man die Trefferquote der solide im Plus lie-
genden Aktien signifikant erhdhen. Solche Aktien helfen Anlegern, die
Volatilitdt zu meistern.

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)
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Die Investor-Relations-Abteilungen stellen sich vor

BAUER AG

Bechtle AG

Christopher Wolf

Leiter Investor Relations
BAUER Aktiengesellschaft
BAUER-Stralte 1

86529 Schrobenhausen

Martin Link

Leitung Investor Relations
Bechtle AG

Bechtle Platz 1

74172 Neckarsulm

Tel. +49 8252 97-1218
E-Mail: investor.relations@bauer.de
Web: www.bauer.de

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

BAUER

Viscom AG KPS AG

Anna Borkowski Isabel Hoyer

Investor Relations Manager . V I S D D M Investor Relations o

Viscom AG ~____—vision technology KPS AG

Carl-Buderus-StraRe 9-15 Beta-StralRe 10H
30455 Hannover 85774 Unterfohring

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

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

Wirecard AG Siltronic AG

Petra Miiller
Corporate Vice President
Head of Investor Relations &

siltronic

Siltronic AG perfect silicon solutions

Hanns-Seidel-Platz 4
81737 Miinchen

Iris Stockl
VP Investor Relations

[ ]
wirecard
Einsteinring 35

85609 Aschheim

Tel. +49 (0) 89 4424-1788
E-Mail: InvestorRelations@wirecard.com

. - Tel. +49 89 8564 3133
Web: www.wirecard.de / www.wirecard.com

E-Mail: investor.relations@siltronic.com
Web: www.siltronic.com
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Deutsche Telekom AG SURTECO GROUP SE

Hannes Wittig Martin Miller .

Head of Investor Relations Investor Relations SU RTECO : we create.
Deutsche Telekom AG SURTECO GROUP SE R P i we innovate.
Friedrich-Ebert-Allee 140 [ | [ | [ | [ | Johan-Viktor-Bausch-Str. 2 GROU

53113 Bonn 86647 Buttenwiesen

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

HOCHTIEF Aktiengesellschaft

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

VIB Vermogen AG

Tobias Loskamp, CFA
Head of Capital Markets Strategy

HOCHTIEF

45128 Essen

Tel. +49 201 824 1870
E-Mail: investor-relations@hochtief.de
Web: www.hochtief.de
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Petra Riechert

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

86633 Neuburg/Donau
Tel. +49 8431 9077 952

E-Mail: petra.riechert@vib-ag.de
Web: vib-ag.de

DSW A&

Die Anlegerschiitzer


https://www.dsw-info.de/
https://www.dsw-info.de/
http://www.betterfinance.eu
mailto:petra.riechert%40vib-ag.de?subject=
http://vib-ag.de
mailto:investor-relations@hochtief.de
https://www.hochtief.de/investor-relations
mailto:info%40surteco-group.com?subject=
http://www.surteco-group.de
mailto:investor.relations%40telekom.de?subject=
https://www.telekom.com/de/investor-relations

02/2020 Mitgliedsantrag @

Schon Mitglied?

gegriindet
Zentrale und . Landesyverbande
Mehr als Mitglieder
Dachyverband der deutschen Investmentclubs

-mal pro Jahr kostenlos das Wirtschaftsmagazin FOCUS-MONEY

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

Griechenland-Arbeitsgemeinschaft
Unabhéngige und interessenfreie Informationen iiber Thre Anlagen
Analyse und kritische Bewertung der Management-Aktivititen

Kostenlose auBBergerichtliche Erstberatung der DSW-Mitglieder

— = Deutsche Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitz e.V.
Die Anlegerschiitzer

N S JA! Ich méchte DSW-Mitglied werden
! :

Nutzen Sie die Kompetenz .: ‘Name, Vomame. " Coupon bitte vollstandig ausfiillen

und unterschreiben.
von FOCUS-MONEY e - Per Post senden an:
v StraBe, Nr. PLZ, Ort DSW
Sie wollen d_elzltallller‘te Hl_ntergrundmﬁ)rn?atto- ! : Deutsche Schutzvereinigung
nen und seridse Anlagetipps? DSW-Mitglieder | Datum, Unterschrift filr Wertpapierbesitz e. V.
erhalten FOCUS-MONEY, Deutschlands moder- | pen Jahresbeitrag in Hohe von €125,00 zahle ich | per Rechnung | bequem durch Bankeinzug :gzg:cg';sn:dagﬁ
; o ' iisseldo
e Wirssahadtsmatazin, IntRostcniosen ; Telefon: 0211/669701 oder 0211/669722
Abonnement wochentlich frei Haus. \ Bank Telefax: 0211/669760

Internet: www.dsw-info.de
1 Kontonummer BLZ E-Mail: dsw@dsw-info.de



