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Editorial

Konnen Vorstande Inflation?

Liebe Leserinnen und Leser,

weltweit steigen und steigen die Inflationsraten. In
Deutschland lag sie im Marz bei 7,3 Prozent und erreichte
damit den hochsten Stand seit der Wiedervereinigung.
Und wir alle wissen, dass die Preissteigerungsspirale sich
noch weiterdrehen wird. Das stellt nattrlich auch die An-
leger vor neue Herausforderungen. Oftmals wird ein In-
vestment in Aktien zwar als Inflationsschutz gesehen. Das
stimmt sicherlich, aber eben nicht in jedem Fall.

Anleger sollten deshalb genau hinschauen und prifen,
welche Geschaftsmodelle sich in einem inflationdren Um-
feld resilient zeigen. Kann das Unternehmen die erhohten
Kosten durch die gestiegenen Energiepreise, die deutlich
angezogen Materialkosten und die weiterhin steigenden
Personalkosten an ihre Kunden weitergeben? Bis zu wel-
chem Grad ist das Uberhaupt moglich? Wie stark ist und
wird der Druck auf die Margen ausfallen?

Oftmals hilft dabei der Blick in den historischen Rickspie-
gel. Vielen Unternehmen ist dies allerdings gar nicht mog-
lich, da keine Daten und keine Erfahrungen in Bezug auf
das entsprechende Geschaftsmodell vorliegen. Und auch
die Vorstande selbst kennen das Thema Inflation und wie
sie darauf zu reagieren haben héchstens aus der Theorie.
Praxiserfahrung in Sachen Preissteigerung ist vielleicht
noch bei den Aufsichtsraten vorhanden. Es wird sich also
erst noch zeigen mussen, ob die Vorstande diesen neuen
Herausforderungen gewachsen sind.

Anleger sollten sich die Frage stellen, wer letztendlich die
Kunden des Unternehmens sind, dessen Aktien man halt,
und dabei insbesondere darauf achten, wie sensibel die-
se auf Preiserh6hung reagieren.

Beste Griile, Ihr Marc Tlngler
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DSW-Aktuell

,Es zahlt sich aus, breit und
synergetisch aufgestellt zu
sein®

Weshalb Rainer Beaujean optimistisch in die Zukunft
blickt, erklart der Vorstandsvorsitzer der ProSieben-
Sat.1 Media SE im DSW-Interview.

Das Geschaft der ProSiebenSat.1 Media SE wird oftmals
auf die Aktivitaten im Bereich TV reduziert. Wie wiirden
Sie den Konzern und die Strategie besser beschreiben?
ProSiebenSat.1 ist eine integrierte Gruppe, die auf den
groflen Reichweiten unserer Unterhaltungsplattformen
aufbaut und diese sowohl direkt durch Werbeeinnahmen
als auch indirekt durch den Aufbau und Verkauf digitaler
Verbrauchermarken monetarisiert. Dieses im europai-
schen Vergleich einzigartige Geschaftsmodell bringt hohe
Synergien mit sich und hat es uns erméglicht, in den letz-
ten Jahren Uberdurchschnittlich im Umsatz zu wachsen
und hohe Dividenden an unsere Aktiondre auszuschutten.

DSW
»mm’ ol MediaSE

DSW VORSTANDS-TALK

RAINER BEAUJEAN, CE
Dienstag, 19. APRI

RAINER BEAUJEAN, CEO der ProSiebenSat.1
Media SE, spricht im DSW Vorstands-Talk mit
MARC TUNGLER iiber den Miinchener Medien-
Konzern, die anstehende HV und vieles mehr.

Die DSW ist Mitglied von

i BETTER FINANGE

The Ellmpﬂn Fodtratiw ol Imw-s and Financial Services Users
Fédération Europdenne des Epargmants et Usagers des Services Fimanclers

ProSiebenSat.

SiebenSat.1 Media SE
8:30 bis 19:30 Uhr

www.dsw-info.de

DSW-Aktuell |_?|

Gibt es ein logisches Element, warum die derzeitigen
Einheiten gemeinsam starker wirken, als wenn man sie
trennen wiirde?

Unsere millionenstarke Reichweite ist das Bindeglied. Das
hohe Synergiepotenzial unseres Entertainment- und
Commerce-Portfolios basiert insbesondere darauf, dass
wir die uns zu Verfliigung stehenden Werbeflachen auch
nutzen, um die Bekanntheit unserer Portfoliounterneh-
men weiter zu steigern.

Uber die Media for Europe hélt Silvio Berlusconi um die
25 Prozent an der ProSiebenSat.1 Media SE und halt zu-
dem nicht damit hinterm Berg, dass man strategisch an-
dere Ideen verfolgt. Wo liegt lhrer Ansicht nach die grund-
satzliche unterschiedliche Sichtweise auf das Geschaft?
(hier: lokales, regionales Geschaft vs. Europa)

Unsere Strategie fokussiert sich vor allen Dingen auf einen
Ausbau unseres Geschéfts in den deutschsprachigen Mark-
ten, wobei wir auf das bereits genannte Synergiepotenzial
zwischen unseren Entertainment- und Commerce-
Aktivitaten setzen. Wir sind davon Uberzeugt, dass diese
Strategie hohere Wachstumschancen bietet, als Bestand-

Im Vorfeld der am 05. Mai 2022 stattge-
fundenen Hauptversammlung hat sich
Rainer Beaujean, CEO der ProSieben-
Sat.1 Media SE, unseren Fragen gestellt
und mit uns unter anderem tiber die
aktuelle Strategie sowie Aufstellung und
die derzeitigen Herausforderungen in
dem angespannten Umfeld diskutiert.

Haben wir Ihre Neugier geweckt? Dann
klicken Sie einfach auf den Play-Button.
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teil einer pan-europadischen TV-Gruppe zu sein, wie sie
Media for Europe vorschwebt. Etwaige Kostensynergien,
die aus einer landeribergreifenden Aufstellung resultie-
ren wirden, halten wir - nicht zuletzt basierend auf der
eigenen Erfahrung als pan-europdisches TV-Unterneh-
men in der Vergangenheit - fiir nicht ausreichend, einen
solchen Weg proaktiv zu verfolgen. Dennoch haben wir
immer betont, dass wir uns keinem konstruktiven Vor-
schlag verschliefen - insbesondere dann nicht, wenn
erkennbar ist, dass mehr Wert fiir ProSiebenSat.1 und
unsere Stakeholder realisiert werden kann.

Inwiefern wirken die derzeitigen Herausforderungen
und der schreckliche Krieg in der Ukraine auch auf lhr
Geschéft oder aber sind Sie davon vollends unabhangig?
So kurz vor unseren Quartalszahlen kann ich hier leider
nichtins Detail gehen. Natirlich gibt es eine Verunsiche-
rung der Konsumenten und Unternehmen, aber das
wirkt sich weitaus weniger stark als z.B. zu Beginn der
COVID-19-Pandemie. Generell sehen wir wieder, dass es
sich auch in dem jetzigen schwierigen makrotkono-
mischen Umfeld auszahlt, breit und synergetisch auf-
gestellt zu sein. Zudem ddirften wir als frihzyklisches

Unternehmen von einer etwaigen konjunkturellen Erho-
lung wesentlich profitieren kdnnen.

Eine Auswirkung ist sicherlich die Verschiebung des
Borsengangs der ParshipMeet Group. Mit Blick auf die
Marktkapitalisierung der ProSiebenSat.1 Media SE
stellt sich die Frage, welches Potenzial und damit wel-
cher Wert durch den Borsengang der ParshipMeet
Group gehoben werden kann?

Das Dating- & Video-Geschaft der ParshipMeeting Group
ist allein aufgrund des hohen Ergebnis- und Cashflow-
Beitrags fir die ProSiebenSat.1-Gruppe sicher eines der
werthaltigsten digitalen Portfoliounternehmen, das zu-
dem von einem strukturellen, globalen Wachstumstrend
profitieren kann. Auch, wenn die Bewertungen unserer
Vergleichsunternehmen in den USA zuletzt aufgrund der
Korrektur der Aktienmarkte gesunken sind, lasst sich wei-
terhin ein Gberdurchschnittlich hohes Interesse der Anle-
ger fur das Dating-Geschaft erkennen. Wir sind deshalb
weiterhin zuversichtlich, dass uns ein verbessertes Kapi-
talmarktumfeld die Moglichkeit geben wird, den Wert der
ParshipMeet Group zu kristallisieren, was auch die Kur-
sentwicklung von ProSiebenSat.1 unterstitzen sollte.

Schadenersatz fur
Wirecard-Anleger

Der Zusammenbruch der Wirecard AG gehort
zu den groléten Wirtschaftsskandalen der deut-
schen Geschichte. Innerhalb kirzester Zeit
wurde offenbar, dass die Hightech-Hoffnung
im Online-Payment-Bereich nichts anderes war
als ein Riesenbetrugssystem. Zurlck blieben
Zigtausende von Privatanlegern, die teilweise
ihr ganzes Vermogen verloren haben, weil sie
dem Unternehmen vertrauten. Mit ein Grund
fir das grofde Vertrauen in die Wirecard-Story
waren die kontinuierlich wachsenden Umsatz-
und Gewinnzahlen. Diese wurden im Rahmen
der Bilanzprifung mehr als zehn Jahre lang
von der Wirtschaftsprifungsgesellschaft EY an-
standslos testiert.
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B LLG@Z OGISTICS

BREMER LAGERHAUS-GESELLSCHAFT
-Aktiengesellschaft von 1877-
ISIN DE0005261606, WKN 526160

EINBERUFUNG der 142. ordentlichen Haupt-
versammlung der Aktionar:innen

Sehr geehrte Aktionarinnen, sehr geehrte Aktionare!

Die 142. ordentliche Hauptversammlung unserer Gesell-
schaft findet am Mittwoch, den 1. Juni 2022, um 10:00 Uhr
(MESZ), in Form einer virtuellen Hauptversammlung ohne
physische Prasenz der Aktiondr:innen oder ihrer Bevoll-
machtigten statt.

Wir erlauben uns, Sie herzlich zur virtuellen Ubertragung
einzuladen.

TAGESORDNUNG

1. 1. Vorlage des festgestellten Jahresabschlusses,
des gebilligten Abschlusses zur Erfiillung der
Konzernrechnungslegungspflicht und des gebilligten
Gruppenabschlusses, der Lageberichte sowie des
Gruppenlageberichts einschlieflich des erlduternden
Berichts zu den Angaben nach § 289a Absatz 1, §
315a Absatz 1 des Handelsgesetzbuches jeweils
zum 31. Dezember 2021 der BREMER LAGERHAUS-
GESELLSCHAFT -Aktiengesellschaft von 1877- und der
BLG LOGISTICS sowie des Berichts des Aufsichtsrats fiir
das Geschéftsjahr 2021

2. 2. Beschlussfassung tiber die Verwendung des
Bilanzgewinns flr das Geschéftsjahr 2021

3. 3. Beschlussfassung tber die Entlastung der Mitglieder
des Vorstands flr das Geschaftsjahr 2021

4. 4. Beschlussfassung Uber die Entlastung der Mitglieder
des Aufsichtsrats flr das Geschaftsjahr 2021

5. 5. Beschlussfassung tUber die Wahl des Prifers fiir den
Jahresabschluss, den Abschluss nach § 315e HGB sowie
den Gruppenabschluss fur das Geschéftsjahr 2022

6. 6. Beschlussfassung tber die Anderung von § 20
Absatz 3 und Erganzung eines neuen § 20 Absatz 4 der
Satzung der BREMER LAGERHAUS-GESELLSCHAFT
-Aktiengesellschaft von 1877-

7. 7. Beschlussfassung tiber die Billigung des
Vergltungsberichts

Dervollstédndige Wortlautder Einberufung mitden Beschluss-
vorschldgen und Teilnahmebedingungen sowie weiteren
Informationen wurde im Bundesanzeiger am 22. April 2022
veroffentlicht. Die Einberufung kann nebst weiteren Unter-
lagen auf der Internetseite unter www.blg-logistics.com/irim
Bereich ,Hauptversammlung” eingesehen werden.

Bremen, im April 2022

BREMER LAGERHAUS-GESELLSCHAFT
-Aktiengesellschaft von 1877-

DER VORSTAND

Stiftung nach hollandischem Recht als
ideales Rechtsvehikel — ohne Kostenrisiko
fir geschadigte Anleger

Vor diesem Hintergrund stellt sich fir geschadigte Anle-
ger die Frage, wie sie erfolgreich und ohne Kostenrisiko
eine Kompensation ihrer Verluste von EY durchsetzen
konnen. Die DSW (Deutsche Schutzvereinigung fiir Wert-
papierbesitz), die flihrende deutsche Anlegerschutzver-
einigung, wird gemeinsam mitden auf Kapitalmarktrecht
spezialisierten Kanzleien Nieding+Barth (Frankfurt am
Main) und AKD Benelux Lawyers (Amsterdam) genau
dies ermdglichen. Als Rechtsvehikel wurde hierfir eine
gemeinnitzige Stiftung nach niederldndischem Recht
gegrindet. ,Die 'Stichting Wirecard Investors Claim' hat
den Vorteil, dass sie eine europdische Vergleichslosung
fir alle geschadigten Wirecard-Anleger auch und gerade
mit EY Global ermdglicht. Die Wahl einer niederlan-
dischen Stiftung eroffnet damit Optionen, die nach
deutschem Recht gerade nicht gegeben sind®, sagt
DSW-Hauptgeschaftsfiihrer Marc Tingler.

EY Global mit in die Verantwortung nehmen

Ein solcher Entschadigungsfonds nach niederlandi-
schem Recht wird neben EY Deutschland auch EY Global
und andere an der Prifung beteiligte EY-Einheiten mit
ins Visier nehmen. ,Dies ist aus unserer Sicht nur konse-
quent, da EY Global bei der Beaufsichtigung von EY
Deutschland versagt hat und daher ebenfalls fir den
Schaden der Anleger haftet. Es kann nicht sein, dass EY
Global sich hier aus der Verantwortung stiehlt®, erlautert
Klaus Nieding von der Rechtsanwalts-AG Nieding+Barth.
Die Einbeziehungvon EY Global habe zudem den groRRen
Vorteil, dass ein Unternehmen einbezogen wird, das
Uber die finanziellen Mittel verfliigt, eine angemessene
Entschadigung zu zahlen. ,Sollten EY Deutschland/
Global nicht zu einer aufbergerichtlichen Einigung bereit
sein, beschreiten wir den Klageweg. Die entsprechende
Klageschrift bereiten wir derzeit vor, um sie zeitnah beim
zustandigen Gericht einreichen zu kdnnen. Ein Prozess-
kostenrisiko tragen die Geschadigten dabei in keinem
der Szenarien, da die Verfahrenskosten Uber eine Finan-
zierungslosung abgedeckt sind“, so Nieding weiter.

DSW A&
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Manche sind gleich — andere gleicher

Der SAP-Mitgriinder und GroRaktionar Hasso Plattner will sich auf der kommenden Hauptversamm-
lung mit 78 Jahren noch einmal zur Wiederwahl fir den Aufsichtsrat des deutschen Software-
Konzerns stellen, dessen Vorsitzender er zurzeit ist. Die Idee stoRt nicht bei allen Anteilseignern auf
Gegenliebe. Das hat auch mit den Veranderungen zu tun, die die Rolle des Kontrollgremiums in
Deutschland im Laufe der letzten Jahrzehnte durchlaufen hat.

Die Zeiten, in denen die Aufsichtsrate eher altmodischen englischen Herrenclubs dhnelten als ernstzunehmenden
Kontrollgremien, sind lange vorbei. Mittlerweile sind sie entscheidende Sparringspartner fiir den Vorstand. ,Erreicht
wurde diese Professionalisierung der Unternehmenskontrolle nicht zuletzt durch die erhéhten Anforderungen sowie
durch die Diskussion rund um die sogenannte Corporate Governance, die den rechtlichen und faktischen Ordnungs-
rahmen fir die Leitung und Uberwachung von AGs setzt®, erklart die stellvertretende DSW-Hauptgeschéftsfihrerin
Jella Benner-Heinacher.

Aufsichtsrat sollte eine Altersgrenze haben

Entsprechend haben sich auch die Erwartungen an die Zusammensetzung des Gremiums verandert. Eine Rolle dabei
spielt neben Fragen der Internationalitdt oder der Unabhdngigkeit auch das Alter der Mitglieder. So empfiehlt der Deut-
sche Corporate Governance Kodex, eine Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder festzulegen. Eine Empfehlung, der
SAP durchaus folgt. In der Erklarung zur Unternehmensfihrung des Softwarekonzerns heilst es: ,Die Mitglieder des
Aufsichtsrats sollen in der Regel nicht alter als 75 Jahre sein®. Offenbar wurde die Einschrédnkung ,in der Regel* mit
Bedacht eingeflgt.

,Seitvielen Jahren kritisieren wir, dass die dringend notwendige Regelung der Nachfolge Plattners noch nicht erfolgt ist*,
sagt Benner-Heinacher. Immerhin gebe es mit der Bestellung von Friederike Rotsch zum Lead Independent Director ein
erstes positives Zeichen, so die Benner-Heinacher weiter. Die aktuell machtigste Frau im SAP-Aufsichtsrat sitzt in allen
wichtigen Ausschiissen, hdufig als ihre Vorsitzende und tbernimmt jetzt auch Aufgaben von Plattner wie etwa Gesprache
mit Investoren. ,Ndchste Schritte sollten hier so schnell wie moglich folgen®, fordert die DSW-Frau.

Die DSW ist Mitglied von DSVVI
BETTER FINANGE wanw dsw-info.de — &
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Die dunkle Seite des Marktes

Die ,dunkle Seite“ ist den meisten wohl vor al-
lem aus Star-Wars-Filmen bekannt. Doch es
gibt sie auch im Borsenhandel, wo die Zeiten,
in denen die Geschafte vor allem Uber 6ffentli-
che Handelsplatze abgewickelt wurden, lange
vorbei sind.

Waren es zunachst die etwas weniger streng regulierten
MTFs (Multi Trading Facilities), die den klassischen Borsen
Konkurrenz machten, sind es mittlerweile vor allen soge-
nannte ,dunkle Markte", tber die heutzutage schon mehr
als die Halfte aller Geschéfte abgewickelt werden. Zu den
wichtigsten Playern gehdren hier die ,systematischen In-
ternalisierer” (systematic Internalisers Sl). Betrieben wer-
den diese Handelsplattformen etwa von Banken, die da-
bei Auftrage ihrer Kunden regelmaliig gegen ihren eigenen
Bestand ausfihren.

Aus Sicht der europdischen Anlegerschutzorganisation
Better Finance ist das alles andere als eine positive Ent-
wicklung: ,Wir bekraftigen unsere schon 2013 erhobene
Forderung, dunkle Kapitalmarktpldtze - insbesondere
systematische Internalisierer — vom direkten oder indirek-
ten Handel mit Privatanleger-Auftrégen auszuschlieflien,

Konkurrenz fiir klassische Borsen nimmt zu
Umsatz-Entwicklung des Borsenhandels im Zeitverlauf

es sei denn, sie werden fiir diese ebenso zuganglich und
transparent wie regulierte Mérkte®, fordert Guillaume
Prache, Geschéftsflihrer von Better Finance.

Kritik von Anlegerschitzern

Auf entsprechend wenig Gegenliebe trifft bei den Anle-
gerschitzern der jlingste Vorstolt des europdischen In-
teressenverbandes der Fondsbranche (EFAMA). Dieser
wendet sich gegen die Zahlung einer Entschadigung an
Wertpapierborsen fiir die Weitergabe ihrer Handelsda-
ten an ,dunkle Wettbewerber und bezeichnet sie als
,Subvention®. Eine solche Aussage schade insbesonde-
re den nicht-professionellen Einzelanlegern, so Better
Finance in einer Pressemitteilung. Zudem wirde es
auch der Finanzierung kleinerer und mittlerer Unter-
nehmen Uber die Aktienmaérkte schaden, wo Privatanle-
ger derzeit eine viel grofere Rolle spielten als bei den
Blue Chips.

In der Konsequenz ware der Verzicht auf solche Zahlun-
gen, ein weiterer Schlag gegen die geregelten Markte in
der EU, der zu der jlingsten und schadlichen Entwicklung
fir die Kleinanleger in der EU hinzukdme, deren Auftrage
und Abschlisse zunehmend direkt oder indirekt von den
so ,dunklen“Handelsplatzen erfasst werden.

Quelle: Better Finance 2021
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Experten-Tipp von Jella Benner-Heinacher
Rechtsanwaltin und stellvertretende DSW-Hauptgeschaftsfihrerin

Schwere Zeiten fur die Henkel-Aktie

Frage: Seit 2017 entwickelt sich der Kurs der Aktie der Henkel KGaA alles andere als rosig. Hinzukommt die aktuelle Dis-
kussion Uber das Russland-Engagement. Noch auf der Hauptversammlung hat der Vorstand verkiindet, dass er Sanktio-
nen der russischen Regierung fiirchtet und deshalb erst einmal an dem Geschéft festhalte. Jetzt hat sich das Management
flr einen Komplettausstieg entschieden. Wie schétzen Sie die Auswirkungen auf die Aktie mittel- bis langfristig ein?

Antwort: Die Entwicklung des Aktienkurses ist tatsachlich wenig erfreulich. Griinde dafir gibt es viele: Die Pandemie,
Probleme in der Lieferkette und auch hausgemachte Themen. Auf der Hauptversammlung hat vor allem die DSW die Russ-
land-Strategie hinterfragt. Als Markenartikelkonzern droht dem Unternehmen schlieRlich ein erheblicher Reputationsscha-
den. Seinerzeit hatte der Vorstand daraufhin verwiesen, dass Henkel bereits seit 30 Jahren vor Ort sei und Verantwortung
flr 2500 Mitarbeiter trage. Allerdings werde die Entscheidung zundchst zu bleiben immer wieder Uberprift. Die jetzt gefallte
Entscheidung, sich aus Russland zu verabschieden, ist richtig und konsequent. Sie wird allerdings nicht ohne Folgen fir
Henkel bleiben. Immerhin gehen zirka 5 Prozent des Umsatzes bzw. 1 Milliarde Euro verloren. Hinzukommen maogliche
Abschreibungen auf Vermogensgegenstande, deren Buchwert auf zirka 650 Millionen Euro geschatzt wird. Im Ubrigen wird
es sicher noch bis zu einem Jahr dauern, bis klar ist, wie die Abwicklung genau erfolgen soll.

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 informie-
ren, die sonst nur institutionellen Investoren und Analysten erdffnet sind - so zum Beispiel der unmittelbaren
Diskussion mit dem Management.

Unsere Veranstaltungen bieten wir aktuell entweder im virtuellen oder im Prasenzformat an.

Derzeit sind folgende virtuelle Foren geplant:

Dienstag, 10.05.2022 18:30 Uhr virtuell Seminar

Uber seminare@dsw-info.de kénnen Sie sich fiir das virtuelle Anlegerforum anmelden. Infos zu weiteren Terminen
erhalten Sie auch Giber unseren Infoservice: https://www.dsw-info.de/veranstaltungen/anlegerforen/
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Aktiensplits — auf den Preis kommt es an

Das Prinzip, etwas optisch preiswerter zu machen, um die Nachfrage zu steigern, ist alles andere als neu
und existiert in den unterschiedlichsten Wirtschaftsbereichen. So kann eine Torte eben in zwdlf Stlicken
a 3 Euro Uber die Theke gehen oderin 16 a 2,50 Euro. In der zweiten Variante ist der gleiche Kuchen mal

eben um gut 11 Prozent teurer.

Aktiensplits funktionieren ahnlich. Die Zahl der Anteils-
scheine wird um einen bestimmten Faktor erhoht und
gleichzeitig der Anteil am Grundkapital, den eine Aktie
verbrieft, entsprechend gesenkt. Waren es vorher 1.000
Aktien, die das Grundkapital der AG darstellten, sind es
nach einem Split im Verhaltnis 1:10 eben 10.000. Sonst
andert sich nichts. Der technische Unterschied zum Ku-
chenbeispiel besteht vor allem in der Art der Preisfindung,
denn der wird nicht vom Anbieter bestimmt, sondern von
der Nachfrage der Investoren, also der Aktienkaufer.

,Eigentlich sollte man ja annehmen, dass Anleger kihl
kalkulierende Menschen sind, die sich von einer rein opti-
schen Verbilligung nicht beeindrucken lassen. Aber die
Zahlen belegen, dass sie eben doch nicht ganz so rational
sind®, sagt DSW-Hauptgeschaftsfiihrer Marc Tlngler. Be-
sonders gerne werde das Mittel in Zeiten genutzt, in de-
nen die Borse nicht mehr so gut lauft. ,Es verwundert
nicht, dass insbesondere US-Tech-Firmen, deren Kurse in
denvergangenen Jahren extrem stark gestiegen sind, jetzt
solche Splits ankiindigen. Das ist schlieflich eine der sim-
pelsten Methode der Kurspflege in schwieriger werden-
den Zeiten®, so Tuingler weiter.

Schon Ankiindigung eines Splits fihrt zu
steigenden Kursen

Belegt wurde der Effekt erst kiirzlich wieder von einer Stu-
die der Bank of America, die ergeben hat, dass oft sogar
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schon die Ankiindigung eines Splits zu steigenden Kursen
fihrt. So legten Aktien in den zwolf Monaten nachdem die
Unternehmen den Plan zur Neuaufteilung des Grundkapi-
tals 6ffentlich machten, im Schnitt um gut 25 Prozent zu.
Analysiert wurde fur die Studie die Entwicklung der im
S&P 500 gelisteten Unternehmen seit 1980. Den Index
schlagen die ,Split-AGs* ebenfalls deutlich. Uber drei Mo-
nate legten die Split-Aktien durchschnittlich um 7,8 Pro-
zent zu, der S&P 500 wuchs um 2,1 Prozent. Uber sechs
Monate stiegen die optisch verbilligten Papiere um knapp
14 Prozent, der S&P 500 dagegen nur um 4,4 Prozent.

,Eigentlich sollte man ja
annehmen, dass Anleger kihl
kalkulierende Menschen sind,
die sich von einer rein optischen

Verbilligung nicht beeindrucken
lassen. Aber die Zahlen belegen,
dass sie eben doch nicht ganz
so rational sind.

Fur das zweite Halbjahr 2022 sind etliche Splits groRer
US-Firmen angekindigt. Der E-Commerce-Konzern Ama-
zon will seine Anteilsscheine, die mittlerweile die
3.000-Dollar-Marke Uberschritten haben, um den Faktor
20 verbilligen. Der Google-Mutter Alphabet hatte bereits
Mitte Februar angekiindigt, seine Aktien mit Wirkung zum
15. Juli zu splitten. Das Verhéltnis soll ebenfalls bei eins zu
20 liegen. Der dritte im Bunde ist der Elektroauto- und
Batteriehersteller Tesla. Fir den US-Konzern ware das der
zweite Split innerhalb kiirzester Zeit. Schon im August
2021 wurde den Tesla-Anteilseignern fur eine Tesla-Aktie
vier weitere ins Depot gebucht.
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Adler Group bekommt kein Testat vom Wirtschaftsprufer!

Der 29. April 2022 wird als ein schwarzer Tag in der Geschichte der Adler Group eingehen mussen. Denn
an diesem Freitag, weit nach Schluss der Borse, hat das Unternehmen veroffentlichen mussen, dass die
Wirtschaftsprifer von KPMG kein Testat unter dem Jahresabschluss fur das Jahr 2021 erteilen werden.

Das ist ein gravierender und sehr seltener Vorgang. Diesen
Schritt gehen die Abschlusspriifer nur dann, wenn sich
auch im Dialog mit dem Unternehmen zuvor bestehende
Probleme nicht aufklaren lassen. Die Probleme bei der
Adler Group heilen Intransparenz und fehlende Koopera-
tionsbereitschaft. Denn die Abschlussprifer von KPMG
haben erst vor Kurzem, am 22.04.2022 den Bericht zu einer
von ihnen durchgeftihrten Sonderpriifung veréffentlicht.

Hier war es darum gegangen, zu Gberpriifen, was an schwer-
wiegenden Vorwiirfen dranist, die von den Shortsellern von
Viceroy erhoben worden sind. Von dieser Seite war behaup-
tet worden, dass Projekte bei der Adler Group grob falsch
bewertet sind deswegen eigentlich abzuschreiben waren.
Bei Adler sah man sich durch die Ergebnisse dieser Son-
derprifung entlastet. Zumindest hat man das so kommu-
niziert. Sieht man sich mit neutralem Auge diese Ergeb-
nisse an, so kann dort von einer Entlastung aber keine
Rede sein. Vielmehr ist es so, dass KPMG sagt, dass man
mit letzter Sicherheit nicht sagen kann, ob an den Vorwdr-
fen etwas dran ist oder nicht. Denn bei Adler wurden viele
tausend Dokumente einfach nicht Ubergeben. Und das
obwohl diese explizit angefordert worden sind.

Ein bérsennotiertes Unternehmen, das um Transparenz be-
mihtist, sollte sich so eigentlich nicht verhalten. Wenn man
schon eine derartige Sonderpriifung durchfiihrt, dann sollte
man auch kooperieren und alles dafiir tun, dass Aufklérung
herbeigeflihrt wird. Da dies nicht geschehen ist, haben In-
vestoren wohl schon eine gewisse Vorahnung gehabt, dass
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es mit einem Testat und dem Jahresabschluss schwierig
werden konnte. KPMG konnte kaum einerseits sagen, dass
man, was die Sonderprifung und damit zumindest indirekt
auch die Bewertung von verschiedenen Projekten angeht,
nicht weil3, was Sache ist und andererseits dann aber die
Angaben des Vorstands hierzu im Jahresbericht bestatigen.
Da hétte man sich dann selbst widersprochen.

Am Kurs der Aktie der Adler Group konnte man bereits ei-
nem rapiden Einbruch bemerken. Von einst rund 26 € sind
nurnoch Uber 7 € geblieben. Die Verluste sind also erheb-
lich. Welche Moglichkeiten haben Anlegerin den verschie-
denen Wertpapieren der Adler Group nun? Die Gesell-
schaft hat sowohl Anleihen als auch Aktien emittiert. Wer
den Kapitalmarkt zu spat oder falsch Gber im Unterneh-
men intern bereits bekannte Informationen informiert,
der muss den Investoren Schadenersatz leisten. Es gibt
Anzeichen dafiir, dass dies bei der Adler der Fall gewesen
sein konnte. Wenn Sie zu den Anlegerinnen und Anlegern
der Adler Group gehdren oder sich flr diese Situation in-
teressieren, nehmen Sie gerne Kontakt auf.

Fiir diesen Beitrag verantwortlich im Sinne des Presserechts
und Ansprechpartnerin fir Rickfragen ist Frau Daniela
Bergdolt.

Frau Bergdolt ist Vizeprdsidentin der DSW.

Sie erreichen Frau Bergdolt unter:
Tel.: (089) 386654-30
www.ra-bergdolt.de

www.dsw-info.de
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Bei weitem nicht nur defensiv

Nahrungsmittel- und Getrankeaktien gelten an der Borse als defensive Geldanlage. Doch defensiv

heilst nicht ,langweilig".

Wer kennt ihn nicht, den Spruch ,Gegessen und getrun-
ken wird immer“? An der Borse spielt man mit ihm vor
allem auf den Umstand an, dass Nahrungsmittel- und
Getrdnkeaktien auch in Krisenzeiten gefragt sein sollen.
Denn im Gegensatz zu vielen anderen Produkten, geho-
ren Nahrungsmittel und Getranke zur Grundversorgung
der Menschen. Egal, ob sich die Wirtschaft in einem Auf-
oder Abwartszyklus befindet, gar eine Krise durchlauft -
gegessen und getrunken wird halt immer.

Besser als der Gesamtmarkt

Gut zu sehen ist das unter anderem am STOXX Europe
600 Food & Beverage Index. Er enthélt die grofsten Nah-
rungsmittelhersteller und Getréankeproduzenten aus Eu-
ropa. Derzeit sind das 26 Konzerne, darunter etwa Nestlé
aus der Schweiz, Diageo aus Grolsbritannien und Anheu-
ser-Busch aus Belgien. Vergleicht man diesen Index etwa
mit dem DAX in den zurlickliegenden Wochen, zeigt
sich, dass er sich besser halten konnte als der deutsche
BlueChip-Index. Und das, obwohl es sich bei dem STOXX
Europe 600 Food & Beverage Index um einen Kursindex,
hingegen beim DAX um einen Performanceindex handelt.
Das heifst: Im europdischen Index werden Dividenden
nicht berlicksichtigt, wahrend das beim deutschen Leit-
index der Fall ist. Dennoch, das stabilere Kursverhalten
stichtins Auge.

Ausdiesem Grund zahlen Nahrungs-und Getrankemittel-
aktien an der Borse auch zu den defensiven Papieren.
Defensiv, weil sie weniger von wirtschaftlichen Schwan-
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kungen betroffen sind und dadurch moglicherweise
eine geringe Volatilitat, also eine geringe Schwankungs-
breite am Aktienmarkt aufweisen. Neben den Nahrungs-
und Getrankemittelaktien gehdren auch die Branchen
Gesundheit und Versorger zu den defensiven Papieren
am Aktienmarkt. Denn auch sie stehen fir die Grundver-
sorgung des Menschen, namlich mit Medikamenten und
Energie.

Doch defensiv heifs nicht ,langweilig”. Auch der Nahrungs-
mittel- und Getrankemarkt unterliegt Veranderungen, die
fir die entsprechenden Unternehmen mit Herausforde-
rungen verbinden sind. Das zeigt allein ein Blick auf das
sich verédndernde Essverhalten der Menschen. Mehr und
mehr achtet man beim taglichen Einkauf im Supermarkt
auf gesundes Essen. Viel frisches Obst und Gemse, selbst-
gemachtes Musli, Smoothies, wenig Fleisch, daftir mehr
Fisch, wenn moglich ungekocht, roh oder leichtangediins-
tet - so sieht modernes gesundes Essen aus. Ein Mega-
trend am Ernahrungsmarkt. Taglich erscheinen Bicher
mit Titeln wie ,Gesundes Essen®, ,Gesund kochen®, ,Na-
turlich essen®; sogenannte Foodexperten wie Hanni
Ritzler und Patric Heizmann sind Kult, mitihren Vortragen
fillen sie Messehallen; Kochsendungen zum Thema Ge-
sundheit verzeichnen hochste Einschaltquoten.

Eine neue Art der Produktion
Eine Entwicklung, die die Nahrungsmittelkonzerne nicht

verschlafen durfen. Das ist kein Trend, eine Mode, die
morgen wieder vorbei ist, sondern eine nachhaltige
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Verschiebung, die nicht selten auch 6konomische und
Okologische Griinde hat. Denn ,ein ,Weiter-so“ bisheriger
industrieller Essensfertigung tragt auch zur Zerstérung
der natirlichen Ressourcen wie Boden, Klima und Arten-
vielfalt bei. Ein Umstand, der vor allem bei der Fleisch-
produktion eklatant ins Gewicht fallt. Die Tierhaltung ist
unter anderem fir rund 40 Prozent des weltweiten
MethanausstofRes verantwortlich, zudem belasten tber-
maltige Gllleausbringung.

Doch was ist die Losung? Eine weitgehende fleischlose, ja
vegane Erndhrung der gesamten Erdbevolkerung?
Schwierig. Angesichts massiver Proteste schon bei der
versuchsweisen Einfiihrung von Veggie-Tagen in Kanti-
nen und Mensen ist der freiwillige Selbstverzicht gesell-
schaftlich kaum durchsetzbar. Deshalb tiftelt man an ei-
nem ganz anderen Weg: die Fleischproduktion Uber die
Vermehrung von Stammzellen. Das In-Vitro-Fleisch, so
der Fachbegriff, kdnnte sich als das Jahrhundertgeschaft
nach der Einfihrung des Internets entpuppen. Milliarda-
re wie Microsoft-Griinder Bill Gates und ,Virgin“-Multita-
lent Richard Branson haben sich [dngst an aussichtsrei-
chen Firmengrindungen etwa von Beyond Meat und
Memphis Meat beteiligt. Und auch die grofsen der Nah-
rungsmittelbranche sind eingestiegen. Nestlé etwa hat
sich an Future Meat Technologies beteiligt, einem israeli-
schen start-up fir In-Vitro-Fleisch. Selbst die Hardliner
der traditionellen Fleischbranche wie der deutsche Ge-

flugelziichter PHW-Gruppe (Marke Wiesenhof) und Tyson
Foods, der weltweit grofite Produzent von Hahnchen-,
Rind- und Schweinefleisch aus den USA, sind in die neue
Szene eingestiegen. Der Trend, so Brancheinsider, ist
nicht mehr aufzuhalten.

All das zeigt, so defensiv sind Nahrungsmittel- und Ge-
trankeproduzenten gar nicht. Auch wenn ihre Papiere an
der Borse in Krisenzeiten ihre Outperformance feiern
konnen, beim Investieren sollte man schon sehr genau
hinschauen, wer die Zeichen der Zeit erkannt hat.

Wasserstoff statt Kohle

Weil das Geschaft mit fossilen Brennstoffen
schwieriger wird, sucht Australien einen Ausweg
im grinen Wasserstoff. Das konnte auch fur An-
leger Chancen bieten.

Von Dr. Markus C. Zschaber

Wie kaum ein anderes Land ist Australien am Weltmarkt
flr seine Rohstoffexporte bekannt. Mit Eisenerz, Kohle
und Erdgas, um nur mal drei Beispiele zu nennen, ist
Down Under am Markt prasent und fir die Deckung ei-
nes bedeutenden Anteils der globalen Rohstoffnachfra-
ge verantwortlich. Und das ist Fluch und Segen zugleich.
Segen, weil sich das Land durch den Verkauf von Roh-
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stoffen in den zuriickliegenden Jahrzehnten einen an-
sehnlichen Wohlstand erarbeitet hat. Obwohl Australien
kaum technologische Produkte ausfihrt - laut German
Trade and Invest kamen Maschinen und Elektronik zu-
sammen im Jahr 2020 auf einen Anteil an den Gesamt-
ausfuhren Australiens von gerade einmal 2,4 Prozent -
liegt man mit einem Bruttoinlandsprodukt von knapp
1,4 Billionen US-Dollar immerhin auf Rang 13 der welt-
weit grofiten Volkswirtschaften. Und das bei nur rund 25
Millionen Einwohnern.

Doch der Wohlstand ist bedroht. Denn immerhin ein Teil
der Rohstoffproduktion steht in der Kritik, ndmlich die
fossilen Rohstoffe — also Kohle, Ol und Gas. Weil die Welt
verstarkt auf das Klima achten muss, konnte die Nach-
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frage nach den Fossilen eines Tages splrbar nachlassen.
Sicher, das ist ein eher langfristiges Szenario, noch
boomt die Nachfrage, aber dennoch ein durchaus realis-
tisches. Und das konnte Australien im Mark treffen. Im-
merhin hat das Land im zurlickliegenden Geschéftsjahr
rund 200 Millionen Tonnen Kraftwerkkohle im Wert von
knapp 21 Milliarden Australischen Dollar ausgefthrt. Zu-
dem wurde metallurgische Kohle zur Stahlerzeugung im
Wert von rund 35 Milliarden Australischen Dollar expor-
tiert. Nach Indonesien war Australien damit der weltweit
zweitgrofite Kohlexporteur. Und: Knapp 60 Prozent des
eigenen Strombedarfs werden in Australien mit Kohle
hergestellt. ,Mach ,Kohle* mit Kohle®, in Australien gilt
dieser Spruch.

Griner Wasserstoff zur Grundversorgung

Dasist die eine Seite, die andere: Australien ist mit seinem
eigenen Kohleverbrauch und Kohleexport fir rund finf
Prozent der globalen CO2-Emissionen verantwortlich. In
Zeiten des Klimawandels ein erhebliches Risiko, auch fir
Unternehmen. Und so setzt langsam aber sicher ein Um-
denken ein. Die BHP Group etwa, einer der groRen austra-
lischen Rohstoffproduzenten, hat Ende des zurlickliegen-
den Jahres ihre Beteiligungen an zwei metallurgischen
Kohleminen in Chile verkauft. Das Unternehmen will sich
auf die Produktion von hochwertiger Kohle in anderen Mi-
nen konzentrieren, heil’t es sinngemalt zur Begriindung.
Man konnte aber auch sagen, die Dekarbonisierung der
Weltwirtschaft bedroht das Geschéftskonzept der fossilen
Rohstoffproduzenten. Sie kdnnten eines Tages auf mehr
oder weniger wertlosen Minen sitzen.

Doch was soll Australien machen? Ein Unternehmen wie
BHP kann seine Minen verkaufen, Australien kann das na-
turlich nicht. Geschaftsideen missen her. ,Green hydro-
gen“ist so eine Vision. Griiner Wasserstoff, hergestellt aus-
schlieBlich mit regenerativem Strom, also vor allem mit
Sonne und Wind. Die Voraussetzungen daflr sind in Aus-
tralien ideal. Das Land verfligt iber grofke unbebaute Fla-
chen, weist eine hohe Sonneneinstrahlung auf und es
weht reichlich Wind. Damit konnte das Land ausreichend
griinen Wasserstoff flir den Export herstellen.

Aber [dsst sich griiner Wasserstoff nicht ohnehin tiberall dort
herstellen, wo sich Windrader drehen und Photovoltaikan-
lagen in der Sonne spiegeln? Nicht ganz. In Landern wie
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Deutschland etwa dirfte dem griinen Wasserstoff vor allem
als Zwischenspeicher nicht bendtigter regenerativ erzeugter
Energie eine Rolle zukommen. Wenn der Wind mal nicht so
richtig will oder schlichtweg am Abend die Sonne unter-
geht, gibt der zuvor produzierte griine Wasserstoff Energie
frei. Grliner Wasserstoff ist das ideale Speichermedium fur
erneuerbare Energien. Emissionsfrei, energiereich hilft er,
die heimische Stromproduktion zu stabilisieren.

In Australien konnte man aber aufgrund der idealen Pro-
duktionsbedingungen noch einen Schritt weitergehen.
Dort kdnnte man grinen Wasserstoff nicht nur zum Spei-
chern von Uberschissiger Energie nutzen, sondern auch
gentigend herstellen, um eine Grundversorgung mit Ener-
gie zu gewahrleisten. Griiner Wasserstoff, extrem kompri-
miert oder etwa in Ammoniak umgewandelt, konnte
dann weltweit verschifft und in anderen Landern etwa
zum Betrieb von Industrien genutzt werden.

Zur Person

Die Vermdogensverwaltungsgesellschaft Dr. Markus
C. Zschaber ist seit ihrer Grindung vor mehr als
zwei Jahrzehnten auf das Segment der aktiven
Vermbgensverwaltung spezialisiert und bietet die-
se unabhangig, hochprofessionell und langfristig
orientiert an. lhr Grinder und Geschéftsfiihrer
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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Der Wettlauf hat begonnen

Alles Spinnerei, weil kaum erprobt? Stimmt, erste Versu-
che laufen, dennoch sind viele Fragen offen. Aber Unter-
nehmer arbeiten an der Umsetzung. Zu ihnen gehort
etwa Andrew Forrest, Multimilliarddr und Grinder von
Fortescue Metals. Mit Eisenerz hat Forrest viel Geld ver-
dient, nun investiert er in griinen Wasserstoff als neuen
LExportrohstoff Australiens. Daflr plant er die Errich-
tung grolber Solar- und Windanlagen im australischen
Bundesstaat Queensland und ausreichend Wasserstoff-
herstellungskapazitaten. Moglicherweise, und das hat
er mit dem Bau eines eigenen Verladehafens fir Eisen-
erz schon vorgemacht, kdnnte sich Forrest auch die Er-
richtung eines ,Wasserstoff-Hafens“ vorstellen. Von hier
aus ginge der Rohstoff dann um die ganze Welt. Und
erste Abnehmer hat Forrest schon. E.ON aus Deutsch-
land hat erst im Marz ein Abkommen mit ihm unter-
schrieben. Das sieht die Lieferung von bis zu finf Millio-
nen Tonnen grinem Wasserstoff ab 2030 nach Europa
vor. Gestartet wird schon 2024, mit einer Lieferung von
jahrlich 200.000 Tonnen. Unterstitzt wird das Projekt
von der deutschen Politik. ,Der Wettlauf um die Produk-
tion und den Transport von grinem Wasserstoff im
groflen Malistab hat Fahrt aufgenommen®, sagt der
Wirtschaftsminister Robert Habeck.
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Doch wie investiert man in grinen Wasserstoff made in
Australia? An der australischen Borse ASX sind einige Was-
serstoff-Aktien notiert. Das ist kein Geheimnis. Wer von
denen letztendlich das Rennen macht? Schwer zu sagen.
Da Wasserstoff im Allgemeinen und griiner Wasserstoff im
Besonderen weltweit ein groftes Thema werden kénnten,
bieten sich entsprechend ausgerichtete ETFs als spekula-
tive Depotbeimischung an.

Alle Themen, die die
Finanzwelt im Jahr 2022
bewegen werden.
Umfangreich, sorgfaltig
und unverbindlich fiir

Sie recherchiert.

Bitte beachten Sie auch den Haftungsausschluss:
https://zschaber.de/haftungsausschluss
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Hohe Inflation, bis die Nachfrage bricht (Rezession)
Liebe DSW-Mitglieder,

in seinem Buch ,Die Schlafwandler® beschreibt der renommierte Historiker Christopher Clark eindrucksvoll und detail-
reich die unterschiedlichen Motivationen und divergierenden Interessenslagen der wichtigsten politischen Akteure im
alten Europa in den Jahren, Monaten, Wochen und Tagen vor dem Ausbruch des ersten Weltkriegs. Wenn ich mir manche
aktuellen Nachrichten anschaue und parallel dazu beispielsweise die Warnungen von Martin Brudermiiller, dem Chef des
weltgrolten Chemie-Konzerns BASF, lese, flhle ich mich an Clarks Bestseller erinnert. In der Frankfurter Allgemeinen
Sonntagszeitung vom 3. April warnt Brudermdiller eindringlich vor einer katastrophalen Wirtschaftskrise, falls die Energie-
importe aus Russland unterbrochen werden. Mit Blick auf den drohenden Stopp der Diingemittelproduktion sieht Bruder-
miller fir 2023 sogar die reale Gefahr einer Hungersnot. Wenn die Historie eines lehrt, dann dass es politisch sehr schnell
sehrhasslich werden kann, wenn Glter selbst fir elementarste, menschliche Bedirfnisse knapp werden. Woran es Regie-
rungen in einem solchen Umfeld allerdings nie mangelt, ist Geld. Notfalls wird es gedruckt.
Was sollte ein Anleger in der beschriebenen Ausgangslage sinnvollerweise
tun und was eher lassen? Eine ausgesprochen schlechte Wahl scheint mir
zu sein, langfristig im einzigen nicht knapp werdenden Gut investiert zu
R bleiben: Papiergeld. Das betrifft selbstversténdlich auch alle nominalen
7 Zahlungsversprechen wie Anleihen oder Termingeld. Geld konnen und
[ werden die Zentralbanken im Bedarfsfall immer drucken und die Finanz-
8 | minister werden es nach politischem Gutdinken verteilen. Mit realen Gu-
N tern geht das nicht. Eine weitaus attraktivere Wahl diirfte es daher sein, sich
auf jene Glter zu konzentrieren, fir die die Nachfrage in diesem Umfeld
stark und das Angebot knapp bleiben wird. Am einfachsten geht dies si-
cherlich durch den Kauf von Aktien eben jener Unternehmen, die diese
Guter herstellen.

lhr
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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IR-Kontakte

Die Investor-Relations-Abteilungen stellen sich vor

GEA Group Aktiengesellschaft

HOCHTIEF Aktiengesellschaft

Investor Relations N engineering for
GEA Group Aktiengesellschaft ‘ G-_-N a better world
Peter-Mller-Strafse 12 B 4

40468 Dusseldorf

Tel. +492119136 1081

E-Mail: ir@gea.com
Web: www.gea.com

SMT Scharf AG

Tobias Loskamp, CFA

Head of Capital Markets Strategy
Alfredstralke 236

45133 Essen

HOCHTIEF

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

STEMMER IMAGING AG

Thorben Burbach (cometis AG)
Investor Relations

SMT Scharf AG

Romerstrafe 104

59075 Hamm

ZSCHARF

Tel. +49 611 205 855-23
E-Mail: burbach@cometis.de
Web: www.smtscharf.com

Viscom AG

Sandra M. Liedtke

Investor Relations Manager . V I S G D M

Viscom AG ~ _— vision technology

Carl-Buderus-StraRe 9-15
30455 Hannover

Tel. +49 511 94996-791
E-Mail: investor.relations@viscom.de
Web: www.viscom.com
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The E Furopean Federation of Iavestors and Financial Services Ilnn
Fédémation Européenne des Epargmants ef Usagers des Services

www.dsw-info.de

Sabine Hertel

Investor Relations STE M M E n®

STEMMER IMAGING AG I M AG I NG
Gutenbergstr. 9-13
82178 Puchheim

Tel. +49 (0)89 80902-196

E-Mail: ir@stemmer-imaging.com
Web: www.stemmer-imaging.com
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Schon Mitglied?

gegriindet
Zentrale und ~ Landesverbinde
Mehr als Mitglieder
Dachverband der deutschen Investmentclubs

-mal pro Jahr kostenlos das Wirtschaftsmagazin FOCUS-MONEY

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

Griechenland-Arbeitsgemeinschaft
Unabhingige und interessenfreie Informationen iiber Thre Anlagen
Analyse und kritische Bewertung der Management-Aktivitéiten

Kostenlose auBergerichtliche Erstberatung der DSW-Mitglieder

— =  Deutsche Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitze.V.
Die Anlegerschiitzer
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