Newsletter

10
10
11

DSW-Mitteilungen
Aditron: Hohere Abfindung nach 13 Jahren

Experten-Tipp: EU-Bemihungen fir mehr
Steuergerechtigkeit nehmen Fahrt auf

Volkswagen: DSW pocht auf Transparenz
Linde & Praxair: Im zweiten Versuch

Aktienrtckkauf:
Neues Zauberwort fir Aktionare?

Rohstoffe: Investments mit Risiken

Investmentfonds: Indexschmuser unter der Lupe

HAC-Marktkommentar: Europdische Aktien
haben weiteres Potenzial

Aktivitaten der Landesverbinde

Schadenersatzklage gegen
German-Pellets-Grinder

“

Geschadigter im Betrugsfall ,BWF-Stiftung
erhalt volle Investitionssumme zuriick

Anlegerfrage an Malte Diesselhorst

Konjunkturmonitor
Alles im griinen Bereich — noch

Boérsenmonitor
Trump-Euphorie verflogen

Veranstaltungen
Impressum

Mitgliedsantrag

Liebe Leserin, lieber Leser,

der Jahreswechsel liegt nun schon wieder
ein paar Wochen zuriick, und lhre DSW
und ganz besonders ich hoffen, dass Sie
gut in ein gesundes, gliickliches wie auch
erfolgreiches Jahr 2017 gestartet sind. Das
Jahr wird nicht nur in Europa mit den
Wahlen in den Niederlanden, Frankreich und vor allen Dingen
auch in Deutschland besonders spannend. Zugleich wird sich
nun nach dem Amtsantritt von Donald Trump als US-Prasident
vieles verandern.

Auch fur uns Anleger wird dieses Jahr wieder viele Herausforde-
rungen bereithalten. Wie werden die weiteren recht wahrschein-
lichen Zinsschritte in den USA auf die Aktienmarkte wirken? Wie
lange kann die EZB sich mit einer Zinserhohung zurickhalten?
Und ab wann wird der niedrige Euro-Kurs nicht mehr allein unse-
re exportgetriebene Wirtschaft unterstiitzen, sondern zu einer
ernsten Gefahr fir die Konjunktur werden? Einige der brennen-
den Fragen, die das Jahr 2017 stellt, zeichnen sich bereits deutlich
ab. Zudem halt dieses Jahr ein ganz besonders wichtiges und auf
Anleger nachhaltig wirkendes Thema bereit. So ist es offenbar
ausgemachte Sache in Berlin, dass mit Beginn der ndchsten Legis-
laturperiode die Abgeltungssteuer abgeschafft wird. Die grol3e
Frage wird sein, was dann folgt. Die Idee: Die Kapitalertrage sollen
mit dem personlichen Steuersatz belegt werden. Ihre DSW wird
hier klar Position beziehen und neben einer verfassungskonfor-
men Gestaltung bei der Besteuerung von Kapitalertragen auch
dafiir kdmpfen, dass das langfristige und damit Arbeitsplatze
schaffende Wachstum ermoglichende und am Ende auch wieder
selbst Steuern zahlende Kapital in Form von Aktien steuerlich
nicht benachteiligt wird. Konkret werden wir darauf hinarbeiten,
dass ein langfristiges Anlegen gegenlber dem kurzfristigen Rein
und Raus steuerlich bevorzugt behandelt werden muss. Ob dies
bedeutet, dass wir zu einer Spekulationsfrist zurickkommen oder
aber eine degressive Steuer auf Kapitalertrdge vorschlagen, ist
dabei sekundar. Entscheidend ist vielmehr, dass das in der EU und
auch in Berlin politisch gewollte langfristige Engagement von An-
legern fiskalisch nicht unterdriickt wird. Dies steht mit im Zent-
rum unserer politischen Arbeit in 2017. Wir wirden uns freuen,
wenn Sie uns dabei tatkraftig unterstiitzen.

Ihr Marc Tingler
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Aditron: Héhere Abfindung nach 13 Jahren
Zugegeben: Ein schnelles und effizientes Verfahren sieht
anders aus. Und dennoch stimmt das Ergebnis aus Sicht
der Aktiondre.

Das Oberlandesgericht Dusseldorf hat am 15. Dezember das
Spruchverfahren in Sachen Squeeze-out-Abfindung der Adit-
ron-Aktiondre durch die Konzernmutter Rheinmetall durch
einen rechtskraftigen Beschluss beendet: Die Richter befan-
den, dass die seinerzeit gezahlte Barabfindung zu niedrig war
und erhohten den Betrag nun um 16,5 Prozent auf 30,87 Euro
je Aktie. Das Spruchverfahren dauerte insgesamt 13 Jahre.

Nach so langer Zeit wissen moglicherweise manche Aktionare
gar nicht mehr, dass sie damals zum Zeitpunkt des Ausschlus-
ses aus der Gesellschaft Aktiondre waren und nun berechtigt
sind, die Nachzahlung zu empfangen. Doch Christiane Holz,
DSW-Landesgeschaftsfiihrerin NRW und Aktienrechts-Anwal-
tin, die das Verfahren vor Gericht federfiihrend fir die DSW
betreut hat, meint dazu: ,Die Aditron-Aktiondre missen hier
nun zundchst nichts tun. Die erhdhte Barabfindung plus Zin-
sen wird ihnen ins Depot eingebucht.”

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

EU-Bemiihungen fiir mehr Steuergerechtig-
keit nehmen Fahrt auf

Frage: Das Thema Steuervermeidung beschaftigt nicht erst
seit Fallen wie Apple, Amazon und Starbucks die EU-Kommis-
sion in Brissel. Seit geraumer Zeit ist auch das Bundesfinanz-
ministerium in Berlin aktiv mit dabei und zwar im Rahmen ei-
nes sogenannten BEPS-Projektes. Ich wiirde gerne Né&heres
dazu wissen: Was verbirgt sich hinter dem Namen? Worum
geht es genau? Und was ist in Zukunft an neuen Malnahmen
zur Vermeidung solcher Steuerpraktiken zu erwarten?

Antwort: BEPS steht fur Base Erosion and Profit Sharing, also
fir Gewinnkirzung und Gewinnverlagerung. Als Folge der
bekannten Falle von Steuervermeidung wurde das BEPS-
Projekt als internationales Vorhaben initiiert. Ziel ist es, ge-
gen den schadlichen Steuerwettbewerb der Staaten unterei-
nander und gegen aggressive Steuerplanungen international
tatiger Konzerne vorzugehen. Moglichkeiten fir BEPS-Ge-

Gleichzeitig bietet die DSW Unterstitzung an, sollte es doch zu
ungeahnten Komplikationen kommen: Falls es — etwa durch
Depotwechsel — Probleme gibt, konnen ehemalige Aditron-Ak-
tiondre sich gerne an die DSW (dsw@dsw-info.de) wenden.

staltungen ergeben sich vor allem durch die unterschiedli-
chen Steuerregeln in den verschiedenen Staaten. Dies gilt
zum Beispiel auch fir Lizenzeinklinfte, die in manchen Lan-
dern steuerlich begiinstigt werden. In Zukunft darf diese Pri-
vilegierung nur noch unter Einschrankungen gewahrt wer-
den. Da diese Gestaltungen nur dann vermieden werden
konnen, wenn diese Rechtsordnungen besser aufeinander
abgestimmt werden, ist internationales Handeln erforder-
lich und nun auch angedacht. Im Ergebnis hat das BEPS-Pro-
jekt neue Standards und Empfehlungen entwickelt, die nun
von den Staaten umgesetzt werden missen. Eine erste Re-
aktion von Konzernen gab es bereits,
die darauf hindeutet, dass das Vorge-
hen von BEPS auch ernst genommen
wird. So beabsichtigt die Burgerkette
McDonalds seine europdische Steu-
erbasis von Luxemburg nach Grol3-
britannien zu verlagern. Maoglicher-
weise hofft das Unternehmen, dass
GroRbritannien nach dem Brexit
deutlich ginstigere Steuervorschrif-
ten haben wird als die EU.
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Volkswagen: DSW pocht auf Transparenz
Wie sieht ein Neubeginn in Sachen Transparenz und Wahr-
heit aus? Beim Automobilgiganten Volkswagen hat man
da eine ganz eigene Sicht auf die Dinge. Ende September
2015 beauftragte Volkswagen die US-Kanzlei Jones Day
mit der Untersuchung des Skandals um die manipulierte
Software bei Dieselfahrzeugen des Konzerns. Das Ziel war
damals unter anderem herauszubekommen, wo die Ver-
sdumnisse liegen, wie sie zustande kamen und wer verant-
wortlich ist.

VW selbst versprach damals Aufklarung ohne Ricksicht und
maximale Transparenz. Forderungen von Aktiondren nach
neuen oder zusatzlichen Informationen wurden von Volks-
wagen seither gerne mit dem Hinweis abgeblockt, daftr
musse erst der endglltige Bericht der US-Anwalte vorlie-
gen. Nun, mehr als ein Jahr spater, liegt der Bericht zwar
vor, doch gleichzeitig verkiindete der Wolfsburger Autobau-
er in der Frage der Transparenz eine maximale Kehrtwende,
namlich, dass er sich entschieden habe, den Bericht nicht
zu veroffentlichen.

L,Wir kdnnen die Entscheidung von VW absolut nicht nach-
vollziehen. Die Aktiondre haben ein Recht auf die Informati-
onen. Jetzt ist der von uns unter Leitung unseres Vizeprasi-
denten Klaus Nieding vor dem Braunschweiger Landgericht
eingereichte Antrag auf Sonderprifung die letzte Chance,
hier noch Licht ins Dunkle zu bringen”, kommentiert Ulrich
Hocker, Prasident der DSW, die Meldung aus Wolfsburg. Da-
mit sei es erst recht von entscheidender Bedeutung, den ge-
samten Komplex rund um die manipulierte Software bei
Diesel-PKWs von einem externen Prifer unter die Lupe neh-
men zu lassen, so Hocker weiter.

Die Anlegerschitzer hatten den Weg zum Gericht gewahlt, da
ihr Antrag auf Sonderprifung auf der letztjahrigen Hauptver-
sammlung keine Mehrheit bekommen hatte. ,,Aufgrund der
Mehrheitsverhéltnisse bei Volkswagen war vorab klar, dass
der Antrag sich nicht durchsetzen wirde. Die GroRaktionare
hatten sich ja schon im Vorfeld entsprechend positioniert. Die
Weigerung von Volkswagen, die Ergebnisse der Jones-Day-
Untersuchung zu veroffentlichen, macht jetzt deutlich, wie
richtig dieser Weg war”, sagt Hocker.

Es ware nicht das erste Mal, dass ein externer Sonderprifer
Licht ins Dunkel bringen soll, doch im Fall des VW-Dieselskan-
dal halten die Anlegerschitzer dies fir alternativlos, da un-
zahlige offene Fragen im Raum stehen und durch den Verzicht
auf die Veroffentlichung des Jones-Day-Berichtes nun noch
weniger Antworten gegeben werden.

Seee .. 7%46.s. |

Die Klarung der offenen Fragen ist fur die Aktionare von gro-
Rer Bedeutung: ,Sollten die Ruckstellungen fiur Strafzahlun-
gen oder mogliche zivilrechtliche Anspriiche zu niedrig sein,
dirfte das gravierenden Einfluss auf das Ergebnis haben®, er-
klart DSW-Prasident Ulrich Hocker. Zudem musse sicherge-
stellt sein, dass die Kontrollmechanismen des Autokonzerns
mittlerweile so justiert sind, dass eine Wiederholung unmog-
lich ist. ,Und das wirden die Aktionare sich doch lieber von
einem unabhéngigen Sonderprifer bestadtigen lassen als von
Volkswagen selber”, sagt Hocker.

Linde & Praxair: Im zweiten Versuch

Nun also doch. Im zweiten Anlauf scheint die Fusion zwi-
schen den beiden Gase-Giganten Linde und Praxair zu ge-
lingen. Beide Unternehmen einigten sich nun darauf, eine
,Fusion unter gleichen” anzustreben und haben ein ent-
sprechendes Eckpapier erstellt.

Das verschmolzene Unternehmen, das aktuell einen Wert von
rund 63 Milliarden Euro hat, wird weiterhin , Linde” heil3en. Der
Sitz der Gesellschaft soll allerdings von Miinchen ins europai-
sche Ausland verlagert werden. Angedacht ist ein Standort in-
nerhalb des europaischen Wirtschaftsraums, also wohl nicht,
wie eine zeitlang beflrchtet, London. Chef der neuen Holding
soll der bisherige Praxair-Chef Steve Angel werden. Fir Daniela
Bergdolt, Vizeprasidentin der DSW und langjahrige HV-Spre-
cherin bei Linde, ist das auf dem Tisch liegende Konzept schlis-
sig: ,Wir Aktionare wollen vor allem eins, namlich dass Linde
erhalten bleibt. Es scheint so, als ware das mit der Fusion in
weiten Teilen der Fall, und Linde kann seine Erfolgsgeschichte
fortschreiben”. Zumindest ein Ziel ist auf dem Papier bereits er-
reicht: Durch den Zusammenschluss ware die neue Linde wie-
der die Nummer eins auf dem globalen Gasemarkt.

Aktienruckkauf:

Neues Zauberwort fur Aktionire?

Das neue Jahr war gerade einmal ein paar Stunden alt, da
machte Europas groBter Versicherer Allianz seinen Aktiona-
ren schon mal seine Aufwartung: Das Unternehmen will ne-
ben einer stattlichen Dividende auch bis zu 3 Milliarden Euro
in Form von Aktienriickkdufen an seine Anteilseigner weiter-
reichen. Der Grund: Die Allianz hatte das Milliardenkapital
fiir Zukaufe angesammelt, diese jedoch nicht getatigt.

Fir den Minchener Versicherungsriesen ist es das erste Mal,
dass ein Rickkauf durchgezogen wird. Uberhaupt sind deut-
sche Unternehmen dabei bisher eher zurickhaltend. ,Grund-
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satzlich spielen Aktienrltckkaufprogramme in Deutschland
(noch) keine so groRe Rolle, wie etwa in den USA. Das mag
auch daran liegen, dass die Aktienkursentwicklung, die sich
Uber solche Programme ja durchaus positiv beeinflussen lasst,
far die Vorstandsvergltung hierzulande nicht allzu wichtig
ist”, weill DSW-Hauptgeschaftsfihrer Marc Tingler. Dennoch
offnen sich die deutschen Aktiengesellschaften momentan
dieser Idee: ,Es ist durchaus ein Trend zur verstarkten Nut-
zung von Aktienriickkaufprogrammen erkennbar®, so Tungler.
Tatsachlich addiert sich die Minchener Allianz-Gruppe mit ih-
rer Meldung zu einer groReren Anzahl von Ruckkaufern, die es
aktuell bereits im DAX gibt: Die Minchener Rick gehort eben-
so dazu wie Adidas, die Deutsche Post, Siemens, und dem-
nachst wohl auch SAP.

Auf den ersten Blick haben solche Programme durchaus ih-
ren Charme: ,Flr die Aktiondre bedeuten Rickkaufe, dass
der Gewinn je Aktie steigt, da die zurtickgekauften Anteils-
scheine nicht dividendenberechtigt sind. Sollte das Unter-
nehmen die Aktien vernichten, verringert sich zudem die
Aktienanzahl und jedes einzelne Papier stellt einen grofReren
Anteil am Unternehmen dar”, so Tlngler. Allerdings habe
das nicht zwangslaufig zur Folge, dass auch der Aktienkurs
entsprechend steige.

Aus Sicht der DSW sollte daher jede Gesellschaft, die sich mit
dem Gedanken trdgt, ein Ruckkaufprogramm ins Leben zu ru-
fen, immer zunachst prifen, ob nicht Investitionen ins opera-
tive Geschéft sinnvoller sind. Sollte dies nicht der Fall sein, ist
die Ausschittung Uber eine erhohte Dividende nach Ansicht
der Anlegerschitzer die bessere Wahl. So kdnnen die Aktiona-
re Uber das Geld sofort und selbstbestimmt verfiigen, wah-
rend sie bei Aktienrlickkaufprogrammen zum einen von der

Borsenentwicklung abhéangig sind, die nicht zwingend positiv
sein muss, zum anderen waren sie gezwungen, Anteile zu ver-
kaufen, um Kasse zu machen.

Gleichzeitig warnt Tungler: ,,Die vor allem in den USA immer
beliebter werdenden kreditfinanzierten Aktienrtckkaufpro-
gramme konnen eine zusatzliche negative Komponente ha-
ben. Das aktuell niedrige Zinsniveau ermdglicht es Unterneh-
men, hier eine Art kreditfinanzierte Scheinbllte zu kreieren.”
Die Aktien werden dabei auf Kredit zurlickgekauft und ver-
nichtet, was wiederum nicht nur zu einer zumindest zeitweise
erhohten Nachfrage nach den Papieren fihrt, sondern auch
den Gewinn je Aktie steigen lasst. ,Faktisch hat die Gesell-
schaft sich also ein Kreditrisiko eingehandelt, es wirkt aber, als
hatte sie den Gewinn gesteigert. Wenn dann die Zinsen bei
der Refinanzierung deutlich hoher liegen, wird diese Art der
Rickkaufprogramme zu einem Bumerang”, erlautert der
Hauptgeschaftsfihrer der Anlegerschitzer. Daher mussen Ak-
tionare schon sehr genau hinschauen, ob und wie das Pro-
gramm ausgestaltet sei. Im Fall der Allianz droht naturgemaf
keine Gefahr: Die Liquiditat fur die Umsetzung war bereits
lange zurlckgelegt.

Rohstoffe: Investments mit Risiken

Es ist eine alte Borsenweisheit: , Kaufe, was du verstehst”.
Und gerade in Zeiten von Nullzinsen und mickrigsten Rendi-
ten legen immer mehr Privatanleger den Spruch recht frei
aus und investieren vermehrt auch in Rohstoffe.

Das Ganze klingt zunachst verlockend, denn Edelmetalle,
Energietrager — wie etwa Ol —, Industriemetalle oder Agrargi-
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ter werden weltweit gehandelt, bieten teils Gppige Rendite-
chancen und sind auch von Privatanlegern auf den ersten
Blick ,,zu verstehen”

Und dennoch sind sie nicht ohne Risiko: ,Die meisten Roh-
stoffe werden an extra Terminborsen gehandelt. Und de-
ren Kursbhewegungen funktionieren nach eigenen Regeln”,
erldutert DSW-Sprecher Jurgen Kurz. ,In jedem Fall brau-
chen Anleger Fachwissen zu den einzelnen Markten, damit
sie Entwicklungen richtig einschatzen und eine Strategie
verfolgen konnen.”

Zumal Rohstoff-Investments haufig viel komplexer sind als
viele denken. Anleger erwerben ja nicht einfach einen Sack
Weizen oder ein Fass Ol, sondern investieren (iber Aktien,
Fonds oder Derivate in die Entwicklung der Preise der jewei-
ligen Rohstoffe.

Investmentfonds: Indexschmuser

unter der Lupe

Wie nah darf ein aktiv gemanagter Fonds seinem Vergleichs-
index kommen? Diese Frage hat die schwedische Finanzauf-
sicht nicht nur analysiert, sondern auch eine ganz einfache
Antwort parat.

Haben Produkte von Fondsgesellschaften weniger als 60
Prozent sogenanntes ,Active Share”, also Anlageentschei-
dungen, die zum Index differieren, gelten sie als ,Index-
schmuser” oder englisch ,Closet Indexing”. Die schwedi-
schen Fachleute haben die aktuelle Fondspalette aber nicht
nur nach entsprechenden Vertretern gescannt, sondern die
Liste nun auch auf Druck der nationalen Anlegerschutzorga-
nisation veroffentlicht.

Nicht ganz soweit geht eine Untersuchung der europai-
schen Finanzaufsicht ESMA. Sie hatte kirzlich analysiert,
dass europaweit ein Sechstel nach der Papierform aktiver
Fonds weitgehend dem jeweiligen Benchmark-Index folgt.
Hierzulande sieht die deutsche Aufsicht BaFin noch kei-
nen akuten Handlungsbedarf. Sie fand nur wenige echte
Indexschmuser.

Das sei kein Grund, den Markt nicht weiter intensiv zu beob-
achten, meint die DSW: , Aktiv gemanagte Fonds werben be-
wusst damit, dass hier ein kluger Kopf die Entscheidungen
trifft. Anleger bezahlen dafiir im Gegenzug hohe Gebihren.
Da darf es nicht sein, dass in Wirklichkeit nicht der Fondsma-
nager, sondern der Index den Weg des Fonds vorgibt”, erlau-
tert DSW-Hauptgeschaftsfiihrer Marc Tingler.
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HAC-Marktkommentar: Européische
Aktien haben weiteres Potenzial

Liebe DSW-Mitglieder,

die Wirtschaft brummt. Im Euroraum mehren sich die Anzei-
chen, dass das Jahr 2017 aus konjunktureller Sicht ein sehr gu-
tes werden kann. Der bestehende Aufschwung kénnte an Kraft
gewinnen. Abzulesen ist das am Einkaufsmanagerindex fiur das
Verarbeitende Gewerbe. Das Niveau ist schon hoch, trotzdem
ist das Stimmungsbarometer noch einmal um 0,2 Punkte auf
55,1 Punkte gestiegen. In Deutschland liegt dieser Index bei
56,5 Punkten. Das ist der hochste Wert seit drei Jahren.

Insbesondere profitieren die Industrieunternehmen. Einerseits
deshalb, weil der Euro nach dem Konzept der Kaufkraftparita-
ten gegenlber allen Hauptwdhrungen stark unterbewertet ist.
Das schafft einen Wettbewerbsvorteil, der nicht zu vernachlas-
sigen ist. Steigende Auftragseingange sind die Folge, nicht nur
in Deutschland, sondern im gesamten Euroraum. Und bei der
Refinanzierung haben die europdischen Unternehmen gegen-
Uber ihren US-Konkurrenten einen klaren Wettbewerbsvorteil,
weil das Zinsniveau hierzulande deutlich geringer ist. Zum Bei-
spiel muss die amerikanische Softwareschmiede Oracle, bei
vergleichbarer Bonitat, eine um etwa zwei Prozentpunkte ho-
here Verzinsung fir Anleihen bieten als der deutsche Konkur-
rent SAP. Vor allem die hoher verschuldeten Unternehmen aus
Stdeuropa, wo das Zinsniveau ebenfalls unter dem des ameri-
kanischen liegt, konnen viel Geld einsparen, die sie flr weitere
Investitionen oder Dividendenzahlungen nutzen kdnnen. Auf-
grund der erhohten Auftragseingange dirfte die Arbeitslosig-
keit weiter sinken und den Konsum stitzen.

Freilich haben die européischen Aktienmadrkte bereits einen
Teil dieser Entwicklung vorweggenommen, aber es besteht
weiteres Potenzial. Solange sich die politischen Risiken im Eu-
roraum nicht konkretisieren, kann man mutig sein und Uber
den deutschen Tellerrand blicken. Der Aufschwung sollte ins-
gesamt im Euroraum splrbar sein.

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 Infor-
mationszwecken erstellt. Er ist kein Angebot zum Kauf/Ver-
kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren oder sonstigen
Anlageinstrumenten).
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Schadenersatzklage gegen
German-Pellets-Griinder

Die an seltsamen Episoden wahrlich nicht arme Geschichte
der insolventen German Pellets GmbH ist nun um eine rei-
cher. Firmengriinder Peter Leibold ist zuriick — zumindest
mittelbar. Das Unternehmen seiner Tochter Kathrin Wied-
mer, die Mitteldeutsche Pellets Vertriecb GmbH (MPV),
libernimmt drei Pellets-Werke von der Firma Woodox in
Sachsen und Sachsen-Anhalt.

Die drei Werke waren vor der Insolvenz von German Pellets
indirekt mit dem Unternehmen von Peter Leibold verbunden
und mussten im Zuge der Entwicklung ebenfalls Insolvenz an-
melden. Einen hoheren einstelligen Millionenbetrag soll die
Firma der Leibold-Tochter fir den Deal gezahlt haben.

Flr die etwa 17.000 Anleger, die in die German Pellets GmbH
rund 270 Millionen Euro in Form von Anleihen und Genuss-
rechten investiert hatten, bringt das aber nichts. Das Geld
flieRt nicht der GmbH zu. ,Wir haben fir geschadigte Anle-
ger mittlerweile eine Vielzahl von Schadenersatzklagen ge-
gen den Geschaftsflihrer Peter Leibold, dessen Ehefrau und
auch die zustandige Wirtschaftsprifungsgesellschaft sowie
weitere Personen im Zusammenhang mit dem Angebot der
einzelnen Anleihen und Genussrechte eingereicht”, sagt
Klaus Nieding, Vorstand der Kanzlei Nieding+Barth und Vize-
prasident der DSW.

,Bei den Klagen stiitzen wir uns neben einer fehlerhaften Dar-
stellung im Verkaufsprospekt auch auf deliktische Anspriche
gegen die Verantwortlichen insbesondere im Zusammenhang
mit der Expansion in den USA und der Darstellung der finanzi-
ellen Situation der German Pellets Gruppe®, so der Fachan-
walt fur Bank- und Kapitalmarktrecht weiter. Nieding+Barth
bereite derzeit fur weitere geschadigte Anleger Klagen vor,
welche ihre Anspriiche geltend machen wollen.

Betroffene Investoren konnen sich unter der Mailadresse
,recht@niedingbarth.de” fir weitere Informationen registrieren.

Flr etwaige Rickfragen steht Ihnen
Klaus Nieding zur Verfigung.
Herr Nieding ist Vizeprasident der DSW.

Sie erreichen Herrn Nieding unter:
Tel.: (069) 2385380
www.niedingbarth.de

Geschidigter im Betrugsfall ,,BWF-Stiftung*

erhilt volle Investitionssumme zurick

Mehr als 6.000 Anleger sind Opfer der ,Goldmasche” der
mittlerweile insolventen BWF Stiftung geworden. Zurzeit
stehen die Verantwortlichen der Stiftung wegen des Vor-
wurfs des Kapitalanlagebetrugs vor Gericht. Sie sollen mit
gefdlschten Goldbarren Anleger in die Falle gelockt haben.

Flrinsgesamt rund 54 Millionen Euro erwarben Privatinvestoren
Gold, das zum groRen Teil moglicherweise nicht wirklich vorhan-
den war. Jetzt bekommt ein Mandant der auf Kapitalmarktthe-
men spezialisierten Nieding+Barth Rechtsanwaltsaktiengesell-
schaft die vollstandige Investitionssumme in Hohe von 206.500
Euro erstattet. Das entschied das Landgericht Frankenthal (Az: 3
0 317/16). Das Urteil ist noch nicht rechtskraftig.

Allerdings muss nicht die insolvente Stiftung zahlen, sondern
ein Anlageberater: ,Mit dem Weg Uber die Berater gibt es
wieder eine echte Chance auf Schadenersatz flr geschadigte
Anleger”, sagt Klaus Nieding, Vizeprasident der DSW. Bei der
Stiftung selber sei kaum etwas zu holen. ,Wir sind froh, dass
das Gericht sich unserer Auffassung angeschlossen und fest-
gestellt hat, dass der Anlageberater seine Pflicht zur Prifung
der Plausibilitdt der Kapitalanlage im Rahmen des Anlagebera-
tungsvertrages verletzt hat”, erlautert Nieding.

Die Entscheidung zeige, wie aussichtsreich es fir geschadigte
Anleger in derartigen Insolvenzféllen sei, Schadenersatzan-
spriche gegen Dritte mit , tiefen Taschen” zu prifen und diese
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geltend zu machen, da dies oftmals die einzige Moglichkeit
der Schadenskompensation darstelle, ist Nieding Uberzeugt.

Betroffene Investoren kdnnen sich unter der Mailadresse
,recht@niedingbarth.de” fir weitere Informationen registrieren.

Flr etwaige Rickfragen steht Ihnen
Klaus Nieding zur Verfligung.
Herr Nieding ist Vizeprasident der DSW.

Sie erreichen Herrn Nieding unter:
Tel.: (069) 2385380
www.niedingbarth.de

Anlegerfrage an Malte Diesselhorst,
Landesgeschiftsfiihrer der DSW in Berlin
Frage: Die Inflation kehrt zurtick. Wird das den Goldpreis
nach oben treiben? Und lohnt es sich wieder, auf das Edel-
metall als Inflationsschutz zu setzen?

Antwort: Die Frage setzt die Rickkehr der Inflation bereits
voraus, obwohl die Inflationsrate in Deutschland selbst im
Dezember 2016 noch bei 1,5 Prozent und damit unter dem
langjahrigen Durchschnitt lag. Gold funktioniert als Ret-
tungsanker vor allem in echten Krisenzeiten, bei Uber-
durchschnittlich hoher Inflation und in einem sehr unsiche-
ren Umfeld. Es geht also mehr um ein Sicherheitsgefthl als
um harte Fakten, denn der industrielle Bedarf nach Gold ist
viel niedriger als das Angebot und der grofite Teil der welt-
weiten Nachfrage nach dem Rohstoff stammt aus der
Schmuckherstellung.

Die wesentlichen Nachteile der Anlage in Gold sind, dass das
Metall im Tresor keine Rendite erwirtschaftet, die sichere
Lagerung Kosten verursacht und nur die Preisentwicklung
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Uber den Anlageerfolg entscheidet. Der hdangt damit von vie-
len, teilweise gegenlaufigen Faktoren ab. Wéahrend Inflati-
onsangste den Goldpreis unterstltzen, wirken steigende
Zinsen wie derzeit in den USA eher negativ, weil das Halten
des Metalls zu teuer wird.

Weil Gold Gberwiegend in Dollar gehandelt wird, besteht ein
indirektes Wechselkursrisiko. Steigt oder fallt der Goldpreis
zu stark, kdnnen Notenbanken mit ihrer Goldreserve Einfluss
nehmen. Mehr als bei Aktien, fir die ein nachhaltiger Wert
auf der Grundlage der Rendite und der tatsachlichen Ge-
schaftsentwicklung ermittelt werden kann, handelt es sich
also bei der Anlage in Gold um eine Spekulation, deren Er-
folg vom richtigen Timing und einer guten Einschatzung der
Geflhlslage anderer Anleger abhangt.

Entsprechend vielfdltig sind die Prognosen, was die Gold-
preisentwicklung der nachsten Jahre angeht, von fallenden
bis zu deutlich steigenden Preisen wird alles vertreten. Trotz
dieser Unberechenbarkeit hat ein Goldanteil im Portfolio
auch fur Privatanleger eine Funktion. Er stabilisiert das Ver-
mogen in Krisenzeiten und kann als Notreserve gerade dann
realisiert werden, wenn andere Anlagen nur schwer und mit
hohem Verlust verkauflich sind.

Wer dieses Gefihl der Sicherheit genieRen mochte, sollte
das Metall jedoch besser nicht zu Hause lagern, sondern lie-
ber Xetra-Gold kaufen oder einen versicherten Banktresor
zur Aufbewahrung wahlen.

Fur etwaige Ruckfragen steht lhnen
Dr. Malte Diesselhorst zur Verfigung.
Dr. Diesselhorst ist Landesgeschéaftsfihrer der DSW in Berlin.

Sie erreichen Herrn Dr. Diesselhorst unter:
Tel.: (030) 88713-0
www.das-recht.com
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Die ersten Konjunkturindikatoren des laufenden Jahres ma-
chen durchaus Mut. Auch in diesem Jahr kdnnte die Wirt-
schaft der Eurozone wieder kraftig wachsen. Doch es gibt
auch einige Gefahren.

Volle Kraft voraus. Zum Jahresende hat die Wirtschaft im Eu-
roraum noch einmal ordentlich Fahrt aufgenommen. Laut ei-
ner ersten Schatzung der europdischen Statistikbehorde Eu-
rostat legte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) im vierten
Jahresabschnitt im Vergleich zum Vorquartal um 0,5 Prozent
zu. Im Gesamtjahr 2016 wuchs das BIP in der Eurozone dem-
nach um 1,7 Prozent.

Inflation ndhert sich EZB-Zielwert

Kraftig angestiegen ist zuletzt auch die Inflationsrate. Im Januar
kletterte die Teuerungsrate im Euroraum auf 1,8 Prozent. Damit
nahert sich die Inflationsrate in grofRen Schritten dem Zielwert
der Europdischen Zentralbank von ,nahe, aber unter 2 Pro-
zent”. Die Stimmen, die ein Ende der extrem expansiven Geld-
politik der EZB fordern, durften daher in den kommenden Wo-
chen und Monaten wieder lauter werden. Und zwar vor allem
dann, wenn wie von Volkswirten erwartet die Inflationsrate im
Februar nochmals zulegen wirde. Dass die obersten europai-
schen Wahrungshiter ernsthaft Gber einen restriktiveren Kurs
nachdenken, ist aber eher unwahrscheinlich, ist der jingste In-
flationsschub doch in erster Linie auf die gestiegenen Energie-
preise zurtckzufthren. Die Kernrate — also die Inflation ohne
die volatilen Preise von Energie, Nahrungs- und Genussmittel
—verharrte demzufolge im Januar bei 0,9 Prozent.

Eurozone verliert an Fahrt, bleibt aber auf Kurs

Zwar ist die Wirtschaft im Euroraum auch gut ins Jahr 2017
gestartet. So ist beispielsweise das von der EU-Kommission
monatlich erhobene Verbrauchervertrauen vorlaufigen Be-
rechnungen zufolge im Januar von -5,1 auf -4,9 Punkte ge-

stiegen — und somit auf den hochsten Stand seit April 2015.
Sehen lassen kann sich auch die Entwicklung der viel beach-
teten Einkaufsmanagerindizes. Wahrend das Stimmungsba-
rometer flr das Verarbeitende Gewerbe im Januar um 0,2
Punkte auf 55,1 Zahler zulegte, gab das Pendant fir den
Dienstleistungssektor zwar leicht nach, liegt mit einem Stand
von 53,6 Punkten aber nach wie vor deutlich Uber der Ex-
pansionsmarke von 50 Zahlern. Ob die Wirtschaft in der Eu-
rozone im Gesamtjahr aber das Niveau von 2016 erreichen
wird, darf dennoch zumindest bezweifelt werden. Als Erfolg
kénnte sicherlich schon das vom Internationalen Wahrungs-
fonds prognostizierte Wirtschaftswachstum in Héhe von 1,5
Prozent gewertet werden.

Damoklesschwert Trump

Fir Unruhe kénnten vor allem die anstehenden Wahlen in
den wichtigen Mitgliedsstaaten Frankreich, Deutschland
und den Niederlanden sorgen. 2017 ist auch das entschei-
dende Jahr flr den Brexit. Erst vor wenigen Wochen sprach
sich die britische Premierministerin Theresa May flr einen
sogenannten harten Brexit aus, der unter anderem den Aus-
tritt aus dem Europdischen Binnenraum bedeuten wirde.
Auch dieser Prozess dirfte an der Wirtschaft der europai-
schen Mitgliedsstaaten nicht spurlos voriber gehen. Nicht
zu unterschdtzen ist zudem der neue US-Prasident Donald
Trump, der zwar — wohl vor allem aufgrund seiner angekiin-
digten Konjunkturprogramme — anfangs einen bemerkens-
werten Optimismus in den USA ausgelost hat, nach zahlrei-
chen unrihmlichen Aussagen und Handlungen jedoch
deutlich an Ansehen verloren hat. Und zwar nicht nur auRer-
halb der USA. Laut dem US-Meinungsforschungsinstitut Gal-
lup gab es nie zuvor einen US-Prdsidenten, der kurz nach
dem Amtsantritt geringere Zustimmungswerte hatte als Do-
nald Trump. Sollte er seine unberechenbare und protektio-
nistische Politik fortfiihren, dirften nicht nur die Sympathie-
werte weiter fallen. Auch die Wirtschaft diesseits und
jenseits des Atlantiks kdnnte darunter leiden.
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Soviel ist sicher. Die Borse startet besser als 2016 in das neue
Jahr. Welche Richtung die Kurse kiinftig einschlagen werden,
ist aber duBerst ungewiss. Vor allem der neue US-Prasident
Donald Trump sorgt derzeit fiir viel Unruhe. Von der gestiege-
nen Nervositat profitiert unter anderem das Edelmetall Gold.

Nicht nur das Wetter war zu Beginn des Jahres sehr winter-
lich. Auch die Borse kam nur langsam auf Temperatur. In den
ersten drei Wochen 2017 bewegte sich der DAX kaum von der
Stelle. Dann jedoch wachte der heimische Leitindex aus seiner
Starre auf und legte innerhalb weniger Handelstage kréaftig an
Wert zu. BefllUgelt haben dirften den DAX zum einen einige
gute Konjunkturdaten und die damit einhergehende Hoff-
nung einer weiterhin recht robusten — wenngleich nicht dyna-
mischen — Wirtschaftsentwicklung im Euroraum. Auch die mit
Spannung erwartete Rede der britischen Premierministerin
Theresa May Mitte Januar dirfte den DAX gestltzt haben.
Zwar kindigte May einen harten Brexit an, der unter anderem
einen Ausstieg aus dem Europaischen Binnenmarkt und der
Zollunion umfasst. Auf der anderen Seite hat May aber mit
dieser Rede fiir bis dahin lang vermisste Klarheit gesorgt.

DAX gibt leicht nach

Im Vergleich zum Vormonat gab der DAX dennoch leicht nach,
rund 0,5 Prozent biiSte der wichtigste deutsche Aktienindex an
Wert ein. Vor allem die ersten Amtshandlungen des neuen US-
Prasidenten Donald Trump kommen an der Borse nicht gut an.
Insbesondere das Einreiseverbot fiir Menschen aus sieben
Uberwiegend muslimischen Staaten sorgt fiir erhebliche Unsi-
cherheit — und nahrt die Beflirchtung, dass die anfangliche
Trump-Euphorie ein wenig zu umfangreich ausgefallen sein
konnte. Dass auch der M-DAX zuletzt wieder Federn lassen
musste, Uberrascht daher nicht wirklich. Auf Monatssicht konn-
te er aber noch ein kleines Plus von etwa 0,3 Prozent verbuchen.

:h .
2017

Dow Jones erklimmt Allzeithoch —
und geht anschlieRend auf Tauchstation

Auch an der Wall Street hat sich die Stimmung zuletzt wieder
ein wenig eingetribt. Zwar sprang der Dow Jones vor wenigen
Tagen erstmals in seiner Historie Uber die psychologisch wich-
tige Marke von 20.000 Punkten, lange halten konnte der In-
dex dieses Niveau aber nicht. Im Vergleich zum Vormonat ging
es mit dem US-Index sogar leicht bergab.

Unter Druck geriet zuletzt der japanische Aktienmarkt, knapp
3 Prozent verlor der Nikkei 225 im Monatsverlauf. Zu erkldren
ist dieses Minus wohl am ehesten mit dem aufwertenden Yen,
der aktuell fur viele Investoren als sicherer Anlagehafen ange-
sehen und angesteuert wird. Steigt der Yen, verlieren japani-
sche Produkte auf dem Weltmarkt an Attraktivitat. Und: Da
zahlreiche japanische Unternehmen stark vom Export abhéan-
gig sind, leidet der Nikkei in Zeiten einer aufwertenden Wah-
rung besonders kraftig.

Gold und Silber: Glanzende Aussichten?

Das vor allem in Krisenzeiten begehrte Gold profitiert von der
zuletzt gestiegenen Nervositat an den Borsen; im Vergleich
zum Vormonat verteuerte sich das Edelmetall um etwa 4 Pro-
zent. Mit fast 7 Prozent fiel das Plus beim Silberpreis sogar
noch héher aus.

Trotz der Ende 2016 beschlossenen Forderkirzung der OPEC
bewegte sich der Olpreis im Januar unterm Strich kaum vom
Fleck. Die Griinde: Zum einen ist ungewiss, ob die OPEC-Staa-
ten tatsdchlich ihre Fordermenge im geplanten Umfang dros-
seln werden. Geplant ist, dass zunachst fir die kommenden
sechs Monate nur noch 32,5 Millionen Barrel statt 33,7 Milli-
onen Fass gefordert werden. Hinzu kommt, dass aufgrund des
gestiegenen Olpreises in den vergangenen Monaten einige
US-Schieferdl-Unternehmen ihre Produktion hochgefahren
haben und somit das Angebot wieder gestiegen sein dirfte.

Seite 9 - Ausgabe 02/2017 - www.dsw-info.de

Die DSW ist Mitglied von BE"EBF!“A“GE

........ -




DSW/A DSW-Mitteilungen

Die Anlegerschiitzer

Veranstaltungen

Aktien- und Anlegerforen

Im Rahmen unserer kostenfreien und fiir jedermann zugang-
lichen Aktien- und Anlegerforen prdsentieren sich deutsche
und internationale Publikumsgesellschaften. So kénnen sich
auch Privatanleger aus Quellen informieren, die sonst nur ins-
titutionellen Investoren und Analysten eroffnet sind — so z.B.
der unmittelbaren Diskussion mit dem Management.

Alle Aktienforen beginnen jeweils um 18:30 Uhr und enden
um ca. 21:00 Uhr.

Bitte besuchen Sie unsere Veranstaltungsseite auf www.
dsw-info.de oder wenden Sie sich an seminare@dsw-info.de.
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Die Termine flr die Anlegerforen im 1. Halbjahr 2017 starten
wieder Anfang April 2017.

Wir bedanken uns herzlich fir die Uberaus rege Teilnahme an
unseren Foren und freuen uns auf Gleiches bei den kommen-
den Veranstaltungen.
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