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Editorial

Eine zUgigere Ruckkehr zur Prasenz-

Hauptversammlung bei allen
Unternehmen ware winschenswert

Liebe Leserinnern und Leser,
liebes DSW-Mitglied,

die erste Halfte des Jahres ist bereits Geschichte. Zeit, in-
nezuhalten und zu schauen, was uns in den letzten sechs
Monaten besonders beschaftigt hat. Im Zentrum stan-
den - neben vielen anderen Aspekten - das Dauerthema
Hauptversammlungsformat, die nachhaltige operative
Leistungsféhigkeit der Unternehmen und natirlich der
Rekord-Dividendenregen.

Unser besonderes Augenmerk galt und gilt auch weiter-
hin dem Hauptversammlungsformat. Diesbeziglich dsst
sich feststellen, dass wahrlich nicht alle Gesellschaften
die virtuelle Hauptversammlung umsetzen. Im Gegenteil:
Lediglich im DAX40 wurde mehrheitlich die virtuelle Vari-
ante gewahlt. Im MDAX halten sich die Présenz-Haupt-
versammlung und das virtuelle Format bereits die
Waage. Im SDAX sowie darunter kippt es klar und erfreu-
licherweise zur Prasenz-Versammlung.

Die meisten Vorstande und Aufsichtsrate erkennen also,
wie wichtig es ist, mit ihren Aktiondren und damit den
Eigentimern in einem unmittelbaren Kontakt zu bleiben
und zumindest einmal im Jahr allen Aktionaren gleich-
berechtigt die Moglichkeit zu er6ffnen, auf Augenhdhe
in einen Austausch einzusteigen. All den Unternehmen,
die sich bewusst nicht ins Virtuelle fliichten, gilt unser
ausdricklicher Dank.

Wir bei der DSW stehen dem virtuellen Format unver-
mindert kritisch gegentiber und praferieren klar die hybri-
de Hauptversammlung. Und das sagen wir auch so auf
den virtuellen Hauptversammlungen, auf denen Sie uns
lhre Stimmen anvertrauen.

Ich wiinsche Ihnen einen erholsamen sowie entspann-
ten Sommer und eine inspirierende Lektire dieses

DSW-Newsletters.

Herzliche Griifse, Ihr Marc Tingler
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DSW begrulét Plan der
EU-Kommission zu
Schnellverfahren flr
Quellensteuer

Die Kommission der Europaischen Union hat
mit ihrem Vorschlag dieser Woche zur leich-
teren und schnelleren Erstattung grenziiber-
schreitender Quellensteuern (auch) rasch auf
Anregungen aus einer gemeinsamen Studie
zum Thema von der DSW und Better Finance
reagiert.

,Dieser lang erwartete Vorschlag wird dazu beitragen,
die Probleme bei der Doppelbesteuerung von Dividen-
den zu reduzieren, indem er die Hauptkritik von der
DSW und BETTER FINANCE (BF) in ihrer jingsten Studie
aufgreift. Wir begriiRen insbesondere, dass die Kommis-
sion den Mitgliedstaaten die Moglichkeit eroffnet, Ent-
lastungsverfahren an der Quelle einzufiihren, die eine
Doppelbesteuerung von vornherein ausschliefen®, sagt
Christiane Holz, Geschéftsfiihrerin der DSW. Holz bedau-
ert allerdings, dass dies im Vorschlag nur als Moglichkeit
und nicht verpflichtende Option enthalten ist.

Die Reaktion der EU-Kommission auf die Studie von der
DSW und BF ist dennoch ein grofser Schritt nach vorne
und hilft den Privataktionaren.

DerVorschlag sieht allerdings auch vor, dass die beschleu-
nigten Erstattungsverfahren ber die Bankenkette abge-
wickelt werden mussen. Derzeit kann in vielen EU-Lan-
dern eine Erstattung auch ohne die Banken erfolgen.

Die DSW ist Mitglied von

www.dsw-info.de

Wenn dies dazu fiihrt, dass Anleger mit Gebihren belas-
tet werden, bleibt allerdings eine grolte Hirde fiir den
einzelnen Anleger bestehen. Derzeit missen Aktionare,
die einen Erstattungsantrag Uber die Intermedidrenkette
abwickeln, mitrund 100 Euro oder mehrpro Erstattungsan-
trag rechnen. Dieser Betrag tbersteigt haufig die zurlick-
zufordernde Steuer, insbesondere bei Privatanlegern,
die dann von dem Schnellverfahren keinen Gebrauch
machen konnen.

In der zugrunde liegenden Studie ,Quellensteuer in der
Europdischen Union: Der harte Kampf fir Privatanleger,
hat der europdische Anlegerverband BETTER FINANCE
gemeinsam mit der DSW rund 3.000 Privatanleger in
22 EU-Staaten befragt. Dabei gaben nur etwa 30 Prozent
der Anleger in Europa, die in Aktien aus einem anderen
EU-Landinvestiertsind,an, dasssie tatsdchlich versuchen,
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ihre zu viel entrichtete Quellensteuer auf Dividenden zu-
rickzuverlangen. Von diesen 30 Prozent sind weniger als
die Hélfte dabei am Ende auch erfolgreich (46 Prozent).
Mehr als 90 Prozent stufen den grenziiberschreitenden
Prozess der Rickerstattung als schwierig ein.

Mehr als ein Flnftel der Anleger wartet langer als ein
Jahr auf die Rickerstattung; 12 Prozent gar mehr als
zwei Jahre. Von den satten 70 Prozent der Anleger, die
gar nicht erst versuchen, ihre Quellensteuer zuriickzuer-

langen, sagen 59 Prozent, der Prozess sei ihnen zu lang-
wierig und kompliziert; 17 Prozent nennen die hohen
Kosten als Grund.

Vielmehr sollte es auch und gerade beim StaRUG um die
Wertschatzung des Eigentums gehen, die hierzulande im-

mer mehr wie Eis in der Sonne schmilzt.

Download zur Studie von DSW und Better Finance.

Leoni als Lackmustest
fUr die Aktionarsrechte

Der Osterreichische Unternehmer Stefan Pierer
ist bei Leoni seit 2021 groRter Anteilseigner.
Sein Sanierungskonzept flr den angeschlage-
nen Kabelhersteller sieht einen radikalen Kapi-
talschnitt vor.

Mit der vereinfachten Herabsetzung des Grundkapitals
von Leoni auf null Euro verlieren die Aktien jeglichen
Wert. Im Anschluss schiefst Pierer frisches Kapital nach
und erhalt neue Anteilsscheine. Damit wird er faktisch
Alleingesellschafter des frankischen Traditionsunter-
nehmens.

Was das mit Aktionarsrechten zu tun hat? Eine ganze
Menge bzw. gar nichts. Denn: Sehr viele Leoni-Anteils-
eigner hatten nicht die Gelegenheit, gegen Pierers Plane
zu stimmen. Sie wurde Uber den Abstimmungstermin
noch nicht einmal informiert. Uber die zwei Tage spater
stattfindende, nahezu inhaltsleere, Hauptversammlung
hingegen schon. Absurd! Moglich macht dies das Un-
ternehmensstabilisierungs- und -restrukturierungsge-
setzes (StaRUG). Es eroffnet ein vorgelagertes Sanie-
rungsverfahren, ehe ein Unternehmen Insolvenz anmel-
den muss, sofern eine Zahlungsunfahigkeit gegeben ist.

Die vielen Herausforderungen, die die Borsenkurse mal
nach oben, aber leider dann auch wieder nach unten
driicken, gehoren zum Anlegerleben. Wirkliche Kopf-
schmerzen bereitet uns aber all das, was regulatorisch

Die DSW ist Mitglied von
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Wegweiser in
eine klimaneutrale

Die Logistik von morgen muss nachhaltig funktionieren.

Die Hamburger Hafen und Logistik AG stellt sich dieser Herausforderung.

Denn wir nehmen unsere Verantwortung fur Gesellschaft, Umwelt und
Mitarbeitende ernst. Als fllhrender europaischer Logistikkonzern gestal-
ten wir eine nachhaltige Zukunft der Logistik mit. Daftir organisieren wir
Transport- und Datenstrome wie auch komplette Arbeitsprozesse neu
und setzen auf innovative, energiesparende Technologien.

Eines unserer Ziele: Spatestens 2040 arbeiten wir klimaneutral.

N |

www.hhla.de
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indenvergangenen Jahren aufunszugekommen ist und
noch auf uns zukommen wird. Viel diskutiert haben wir
Uber die virtuelle Hauptversammlung und die Wahrung
der Anlegerrechte. Daneben sind es Mehrstimmrechte
und eine Ausweitung des Bezugsrechtsausschlusses bei
Barkapitalerhohungen, die uns sehr umtreiben.

Was aber aktuell die Aktiondre der Leoni AG aushalten
mussen, wie stark die Gesetzgebung in ihre Eigentums-
position eingreift, ist schon besonders bedenklich. Die
Leoni-Aktiondre sehen sich vor einem Kapitalschnitt auf
Null, der nach dem Erérterungs- und Abstimmungster-
min des Amtsgerichts Nlrnberg am 31. Mai 2023 ab-
sehbar bevorsteht. Das alles moglich machen soll ein
Gesetz, das jegliche Prinzipien des Gesellschaftsrechts

uber den Haufen wirft und die Rechte der Eigentimer
ignoriert bzw. Gberrollt.

Die DSW hat auf dem relevanten Termin am 31. Mai zahl-
reiche Leoni-Aktiondre vertreten und dort Widerspruch
gegen die Plane erklart. Nun geht es darum zu klaren,
welche Rechte bzw. welche Anspriiche die Aktionare
haben, die sich im Termin zur Wehr gesetzt haben - und
was durchsetzbar ist. Generell stellt sich immer lauter
die Frage, welche Wertschatzung dem Eigentum hier-
zulande noch eingerdaumt wird. Daran zu erinnern und
sich zu wehren, ist Kernaufgabe der DSW.

Wir freuen uns und danken lhnen, dass Sie uns dabei als
DSW-Mitglied wertvoll begleiten!

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

24-Stundenhandel:
weniger attraktiv als auf den ersten Blick gedacht

Frage: Erst kirzlich hat der US-Broker Robinhood angekiindigt, dass ihre Kunden kinftig an finf Tagen pro Woche
24 Stunden lang Wertpapierorder aufgeben konnen. Diese Ausweitung der Handelszeiten soll faire Bedingungen fiir alle
Marktteilnehmer schaffen. Das klingt doch auf den ersten Blick sehr gut. Ich wiirde gern von Ihnen wissen, ware das auch
flr den Wertpapierhandel in Deutschland attraktiv? Und ist das nicht wieder ein echter Vorteil fiir Privatanleger?

Antwort: Das klingt auf den ersten Blick erst einmal vielversprechend. Allerdings hat uns ja der Fall Gamestopp gezeigt,
dass eine stark steigende Volatilitdt am Markt auch zu schweren Verlusten fiihren kann. Die Leidtragenden sind dann
haufig die Privatanleger. Dabei sollten Sie beachten, dass der 24-Stundenhandel zum Teil eine sehr niedrige Liquiditat
aufweist. Dies ist aber kein Vorteil fiir den Privatanleger - im Gegenteil, immer dann, wenn die Liquiditat niedrig ist, also
beispielsweise im aulerborslichen Handel, dann wird hdufig ein hoher Spread féllig. Das ist die Differenz zwischen dem
Kauf- und Verkaufskurs, von dem der Market Maker lebt. In Zeiten hoher Liquiditat sind deshalb diese Spreads am nied-
rigsten. Die ist vor allem wéhrend der Offnungszeiten der Frankfurter Wertpapierborse der Fall. Es ist also empfehlens-
wert am besten montags bis freitags zwischen 8.00 Uhr und 22.00 Uhr seine Order aufzugeben. Im Ubrigen werden die
glinstigsten Konditionen in der Regel an Borsentagen zwischen 15.30 Uhr und 17.30 Uhr gemessen. Hierauf sollten Sie
unbedingt achten.

Die DSW ist Mitglied von
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Veranstaltungen

Aktien- und Anlegerforen

Im Rahmen unserer kostenfreien und flir 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 eréffnet 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 Veranstaltungen geplant:

18:30 Uhr

Dienstag, 11.07.2023

virtuell

Uber seminare@dsw-info.de kdnnen Sie sich fir das virtuelle Anlegerforum anmelden. Infos zu weiteren Terminen
erhalten Sie auch tber unseren Infoservice: https://www.dsw-info.de/veranstaltungen/anlegerforen/

Mehrfachstimmrechte: EU und Deutschland im Gleichschritt

auf dem Holzweg

Mit dem aktuell im Europaischen Parlament diskutierten Listing Act sowie dem vorliegenden Referen-
tenentwurf zum Zukunftsfinanzierungsgesetz (ZuFinG) soll die Europdische Kapitalmarktunion weiter
gestarkt, beziehungswiese der Zugang fur alle Unternehmen zu den Borsen erleichtert werden.

Beide Initiativen sehen in einem Kernpunkt ein erstaunli-
ches Comeback: Die Mehrfachstimmrechte sollen zurlick-
kehren, nachdem sie Ende der 90er Jahre erfolgreich
vom Borsenparkett verbannt worden waren. Hier spre-
chen wir von Aktien, die das Vielfache eines Stimmrech-
tes einer ,normalen® Aktie auf sich vereinen.

Als amtierende Prasidentin des europdischen Verbands
Better Finance, der Uber 4 Millionen Privatanleger vertritt,
hatte Jella Benner-Heinacher, auch Hauptgeschéftsfiih-
rerin der DSW (stv.), im Europdischen Parlament als ein-
zige Vertreterin der Investoren Gelegenheit ihre Position
klarzustellen: ,So richtig und wichtig es ist, den Zugang
auch fur kleinere Aktien an die Borse zu erleichtern, so

Die DSW ist Mitglied von

www.dsw-info.de

glasklar ist allerdings unsere Position: ,One share, one
vote“ - eine Aktie, eine Stimme. ,Die Wiedereinflhrung
von Mehrfachstimmrechten ist ein Trend zu Lasten der
Privataktiondre, den wir leider momentan an vielen
Stellen, beispielsweise beim Delisting oder bei der grenz-
Uberschreitenden Stimmrechtsausiibung beobachten.
,Naturlich begriiften wires sehr, vor allemfiir junge Wachs-
tumsunternehmenAnreizeflreinen Bérsengangzuschaf-
fen. Diese Anreize konnten und sollten aber sowohl fiir die
Seite der Wachstumsunternehmen als auch fir die Seite
der Privatanleger attraktiv und vorzugsweise steuer-
licher Natur sein. Dass dies ein echtes Erfolgsrezept ist,
machen die Angelsachsen uns seit Jahren vor®, so Ben-
ner-Heinacher.
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In Europa die gleichen Fehler

Leider ist man auf europdischer Ebene mit dem aktuellen Entwurf zum EU-Listing Act auf dem parallelen Holzwege.
Better Finance, zustandig flir den Schutz von Minderheitsaktionaren in Europa, kritisiert die vorliegenden Ideen deut-
lich. Statt den Anlegerschutz weiter zu schwéachen, sollte der Gesetzgeber zunachst im Wege zusatzlicher Untersuchun-
gen priifen, inwieweit Mehrfachstimmrechte tatséchlich ausreichende Anreize fir Unternehmen bieten, an die Borse
zu gehen. Sollten Uber den Listing Act in der EU tatsachlich als Ultima Ratio Mehrfachstimmrechte wieder eingefiihrt
werden, dann muss zumindest als Ausgleich ein starker EU-weiter Schutzrahmen fir die Anleger mit maximal harmoni-
siertem Verfallklauseln gewahrt werden. Dies bedeutet, dass diese Mehrfachstimmrechte bestimmten obligatorischen
Verfallklauseln unterliegen sollten: im Fall des Transfers der Anteile oder im Fall des Todes der/s Anteilsinhaber/s eben-
so wie nach Ablauf einer Einflihrungsfrist von maximal finf Jahren.

,Wenn wir Uber Mehrfachstimmrechte reden, so ist Gberhaupt nur moglich an eine klar definierte und zeitlich deutlich
beschrankte Ubergangszeit zu denken, um Unternehmen den Borsengang zu erleichtern. Eine weitere Einschrankung
der fur die Anleger weist aber eben in genau die falsche Richtung.

Hier online zum Dividendenkalender
Juli 2023

I

Die DSW ist Mitglied von DSW’

www.dsw-info.de
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Schicksalswahl bei Brenntag — DSW mit sehr klarer Position

auf der HV

FUr den 15. Juni 2023 hatte die Brenntag SE zur Hauptversammlung geladen. Bereits seit einigen
Monaten, aber zur Hauptversammlung nochmals besonders vehement, hatten sich mit PrimeStone
und Engine Capital zwei aktivistische Investoren gegen das Management positioniert und forderten
neben einer Aufspaltung des Traditionskonzerns zudem zwei eigene Vertreter im Aufsichtsrat.

LWir sind irritiert und besorgt Uber das Verhalten der
beiden aktivistischen Investoren, nachdem das Manage-
ment der Brenntag SE bereits vor einiger Zeit einen
Strategieprozess in die Wege geleitet hat, an dessen
Ende auch eine Aufspaltung des Konzerns stehen kann.
Das Management hat somit die Situation langst selbst
erkannt und MalRnahmen bereits ergriffen, um Verdn-
derungen herbeizufiihren®, sagte Marc Tlngler, Haupt-
geschaftsfihrer der DSW vor und auch auf der Hauptver-
sammlung.

Vor diesem Hintergrund erscheinen - auch noch heute -
das Agieren und die Forderungen der aktivistischen In-
vestoren allein kurzfristig getrieben und zugleich mit der
Gefahr verbunden, dass bei Brenntag Werte vernichtet
und nicht - wie eigentlich gefordert - Werte geschaffen
werden.

Letztendlich hatte insbesondere durch die Wahl der zwei
von den aktivistischen Investoren vorgeschlagenen Auf-
sichtsratskandidaten die bisher nachhaltig erfolgreiche
Entwicklung der Gesellschaft gefahrdet und bewusst
Unruhe im Management geschaffen werden sollen.

Die DSW ist Mitglied von

www.dsw-info.de

Das alles galt es nach Ansicht der DSW zu verhindern, in-
dem jeder Aktionéar der Brenntag SE sein Stimmrecht auf
der Hauptversammlung wahrnimmt oder vertreten 8sst
und sich bei den Abstimmungen gegen die Vorschldge
von PrimeStone und Engine Capital stellt.

Letztendlich kam es dann auch so. PrimeStone und En-
gine Capital konnten sich nicht durchsetzen. Die sensib-
len Tagesordnungspunkte und damit die Wahlen zum
Aufsichtsrat waren aber nur denkbar knapp zugunsten
der Verwaltung ausgefallen.

Es wird spannend zu beobachten sein, wie es jetzt bei
Brenntag weitergeht. Fir den Herbst ist ein Capital Mar-
ket Day angekiindigt, auf dem auch die strategische Aus-
richtung des Konzerns vorgestellt wird. Das werden wir
als DSW ebenso genau verfolgen, wie wahrscheinlich
PrimeStone und Engine Capital.
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Invest for Better Climate | EU -
besser nachhaltig anlegen

Exklusives Weiterbildungsangebot: fiinf Sitzun-
gen - 20 Teilnehmer - erfahrene Finanzexperten

FUr Anleger ist es wichtig, die Art ihrer Investitionen und
die potenziellen Auswirkungen, die diese auf ihre finan-
zielle Zukunft aber auch auf die Umwelt haben konnen,
genau zu verstehen. Finanzielle Bildung spielt dabei eine
entscheidende Rolle. In Zusammenarbeit mit unserem
europaischen Dachverband Better Finance und ver-
schiedenen Anlegervereinigungen aus Europa mochten
wir das Wissen Uber und das Bewusstsein fiir nachhal-
tige Geldanlagen fordern, damit Anleger ihr Geld so an-
legen kdnnen, dass es mit ihren Werten tbereinstimmt.

Wir laden Sie ein, sich uns als Teilnehmer*in anzuschlie-

en und in flnf exklusiven Fernschulungs- und Diskus-
sionssitzungen zu erfahren, wie Sie lhre Investments

Die DSW ist Mitglied von

www.dsw-info.de

besser und nachhaltiger ausgestalten kénnen, um lhre
finanziellen Ertrage mit Ihren ganz persénlichen Werten
in Einklang zu bringen. Geplant ist, neben gemischtge-
schlechtlichen Gruppen auch Gruppen nur fiir Frauen
anzubieten.

Die Weiterbildung ist kostenlos und wird voraussichtlich
im September 2023 beginnen. Wenn Siean einer Teilnah-
meinteressiertsind,kdnnen Siesichjetzt schonhierregis-
trieren. Die Teilnahme steht allen Interessierten offen, die
sich theoretisches und praktisches Wissen tiber klimage-
rechte und nachhaltige Geldanlage aneignen mochten.

Die Teilnehmerplatze sind begrenzt, daher wird eine
frihzeitige Registrierung empfohlen. Die Teilnahme-
bestatigung erfolgt nach der Reihenfolge der Registrie-
rungseingange.

Anmeldung unter:
https://forms.office.com/e/XUKWAS8bvfg
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Borsenrat Hannover beschaftigt sich mit der virtuellen

Hauptversammlung

Im Rahmen der letzten Borsenratssitzung der Borse Hannover am 19.06.2023 hielt unser niedersachsi-
scher Landesgeschaftsflihrer Rechtsanwalt Alexander Vietinghoff-Scheel einen Vortrag zu dem Thema

,Die DSW: aktuelle Tatigkeiten und Entwicklungen®.

Alexander Vietinghoff-Scheel ist selber bereits seit dem
Jahr 2013 als Anlegervertreter Mitglied des Borsenrates
und stellte im Rahmen seines Vortrages vor allem zwei
aktuelle Themenin den Mittelpunkt, namlich die Wirecard-
Thematik und unsere Aktivitdten gegen die ibermafige
Ansetzung von virtuellen Hauptversammlungen. Er stellte
hinsichtlich der virtuellen Hauptversammlungen insbe-
sondere dar, dass sich in der aktuellen Hauptversamm-
lungssaison in Niedersachsen ein zweigeteiltes Bild
ergibt. Einerseits gibt es die grofkeren etwa sieben Aktien-
gesellschaften, welche mit Ausnahmen leider auch in die-
sem Jahr weitestgehend zur virtuellen Hauptversammlung
tendieren. Auf der anderen Seite sind die eher kleineren
Aktiengesellschaften in diesem Jahr bis auf Ausnahmen
eher zur klassischen Prasenzversammlung zuriickge-
kehrt. Fast alle AG liefsen sich - nahezu ausnahmslos
gegen den erkldrten Willen unserer DSW - aber mittler-
weile entsprechende Satzungsdnderungen zur Durch-
fihrung von virtuellen Hauptversammlungen in die
jeweiligen Satzungen schreiben. Einzige bislang positiv
hervorzuhebende AG ist hier die GBK AG aus Hannover.
Die GBK AG kehrte nach den ,Corona-Jahren“ namlich
in diesem Jahr zur Prasenzhauptversammlung zurlck,
setzte auch keine Satzungsanderung fur die virtuelle
Hauptversammlung auf die Tagesordnung und Vorstand
und Aufsichtsrat erklarten auf Nachfrage der DSW auch
auf der Hauptversammlung, dass sie an der bewahrten
Prasenzhauptversammlung festhalten wollen wirden.

Die DSW ist Mitglied von
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Vietinghoff-Scheel referierte im Rahmen seines Vortra-
ges vor dem Bdrsenrat auch Uber die schwerwiegen-
den technischen Probleme, welche bei einigen Haupt-
versammlungen in Niedersachsen aufgetreten waren.
Dargestellt wurde auch der bei der DSW eingerichtete
Storungsmelder (www.hauptversammlung.de), Gber den

Anleger entsprechende Storungen an die DSW mitteilen
konnen.

Alexander Vietinghoff-Scheel machte gegeniber allen
Beteiligten seine Auffassung deutlich, dass bis auf Aus-
nahmefalle die rein virtuelle Hauptversammlung nicht
geeignet sei, die wesentlichen Aktiondrsrechte auf Dauer
zu wahren. Darliber und auch Uber die Auswirkungen
der Wirecard-Thematik auf den hiesigen Kapitalmarkt
entbrannte dann eine recht rege Diskussion unter allen
Beteiligten, unter denen sich ja auch durchaus mehrere
Vertreter von Emittenten befanden. ,Mir ist verstandlich,
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dass es insbesondere bezliglich der virtuellen Hauptver-
sammlung recht unterschiedliche Auffassungen gibt*
so Vietinghoff-Scheel. ,Mir war und bleibt aber wichtig,
dieses Thema auch in dem Gremium des hiesigen Bor-
senrates vorzubringen, zumal mich die Geschaftsfih-
rung der Borse auch um einen entsprechenden Vortrag
gebeten hatte.”

Fur diesen Beitrag verantwortlich im Sinne des Presse-
rechts und Ansprechpartner fiir Rickfragen ist Herr
Alexander von Vietinghoff-Scheel. Herr Alexander von
Vietinghoff-Scheel ist Sprecher der DSW im Landesver-
band Niedersachsen.

Sie erreichen Herrn Alexander von Vietinghoff-Scheel unter:
Tel.: (0511) 89978874
www.kanzlei-vietinghoff.de

Hauptversammlungen nur noch virtuell - was wirde das fur

Anleger bedeuten?

Werden virtuelle Hauptversammlungen auch nach Corona die Regel bleiben - oder die Ausnahme?
In der Pandemie konnten Veranstaltungen wie Hauptversammlungen nicht in Prasenz abgehalten
werden, aber inzwischen scheinen Unternehmen generell Gefallen an dieser Art des Aktionarstreffens
zu haben. Was bedeutet das flr die Mitbestimmung der Aktionare?

Klaus Nieding, Vizeprasident der Deutschen Schutz-
vereinigung fiir Wertpapierbesitz, erklart im Interview,
was die virtuelle Hauptversammlung aus seiner Sicht
fir Nachteile hat, warum sich Unternehmen direkter
Ruckmeldung stellen sollten und wie sich die Haupt-
versammlungs-Kultur in Zukunft entwickeln konnte.
Welche Unterschiede sich jetzt schon bei verschiedenen
Unternehmen in der Umsetzung zeigen und was sich
beim Aktiondrsschutz in den letzten Jahren veréndert
hat, dartiber spricht der Fachanwalt fir Bank- und Kapi-
talmarktrecht im Interview mit DER AKTIONAR TV.

Klaus Nieding:
Rede auf der HV der DWS AG

Herr Dr. Hoops, die uns heute vorgelegten Zahlen mdochte
ich mal durchwachsen nennen. Zwar weisen Sie noch
einen Jahresiberschussvon412 Millionen Euro aus, aller-
dingsist dies ein Riickgang von fast 25 % gegenliber dem
Vorjahr. Die gleiche Situation ergibt sich beim Ergeb-
nisnach Steuernim Konzern.AuchdasvonunsererGesell-
schaft verwaltete Vermdgen liels kraftig Federn - sage
und schreibe 107 Milliarden Euro weniger als im Jahr
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2021. Als Grlinde dafir fihren Sie unter anderem an,
dass die Asset Management Branche insgesamt mit sol-
chen Rickgangen zu kdmpfen hatte wegen des Ukraine-
krieges und der dadurch ausgelosten Verwerfungen der
Energiemarkte und der weltweiten Versorgungsketten.
Auch dieinder Folge davon aufgetretenen Zinsanhebun-
gen zur Bekdmpfung der grassierenden Inflation nennen
Sie als einen weiteren Grund. Da alle diese Umstédnde
jeden Wettbewerber in gleichem Male treffen, kdnnen
wir genau daran ablesen, wie gut oder weniger gut die
Managementleistung im abgelaufenen Jahr war. Oder
um es anders auszudriicken: Bei Sonnenschein kann
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jeder glanzen. Hinzu kommen insbesondere bei unse-
rer Gesellschaft hausgemachte Probleme. So hat insbe-
sondere die durchgefiihrte Razzia unserer Frankfurter
Zentrale im Zusammenhang mit den bereits 2022 erho-
benen Vorwirfen von Greenwashing und die nachfolgen-
de Managementrochade einiges an Vertrauen gekostet.
Konnen Sie die bisherigen internen und externen Kosten
der sogenannten ,Greenwashing-Affare” beziffern?

Sie schreiben, Sie hatten Lehren und eigene Erkenntnisse
daraus gezogen. Welches waren Ihre wichtigsten Lehren
und welche Erkenntnisse haben Sie gewonnen? Was ist
nundran an den Vorwirfen, konnen Sie dazu mehr Infor-
mationen geben? Und wie ist der Stand des staatsan-
waltschaftlichen Ermittlungsverfahrens? Welche Folgen
wird das voraussichtlich fiir unsere Gesellschaft haben
und wann werden wir diese Affére fir beendet erklaren
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konnen und uns wieder unserem eigentlichen Unter-
nehmenszweck zuwenden kénnen? Betrachtet man die
von mir eingangs erwahnten zurlickgegangenen Positi-
onen unseres Jahresabschlusses: Wie viel dieser Rick-
gange sind marktbedingt, wie viel sind auf die Folgen
der Greenwashing Affare zuriickzufihren?

Die gesamte Rede zur HV der DWS finden Sie hier.

Fir diesen Beitrag verantwortlich im Sinne des Presse-
rechts und Ansprechpartner fir Rickfragen ist Herr Klaus
Nieding. Herr Nieding ist Vizeprasident der DSW.

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

MDAX und SDAX spiegelt die Wertentwicklung
grolser deutscher Unternehmen an der Borse
wider. Von ,Nebenwerten®, wie hier und da zu
lesen, kann eigentlich keine Rede sein. Und:
Beide Indizes haben im Vergleich zum DAX
Nachholpotenzial.

Die deutsche Sprache hat schon so ihre Eigenheiten.
L2Unkraut® zum Beispiel, ein Kraut, das nicht sein darf -
obwohl es letztendlich auch nur eine Pflanze ist. Nicht
ganz so drastisch, aber auch mit einem leicht herab-
wirdigenden Ton das Wort ,Nebenwerte®. An der Bor-
se ein geldufiger Begriff fir Unternehmen, die nicht so
sehrim Fokus der Anleger stehen, halt eher so nebenbei
gehandelt werden und in der Regel zur Gruppe der klei-
neren- bis mittelgroléen Firmen gehdren, kurz KMU. Fri-
her sprach man in diesem Zusammenhang einfach auch
nur vom Mittelstand, heute wird unterschieden. Nach
Unterteilung der Europdischen Kommissionen gibt es
nun Kleinstunternehmen (bis neun Beschéftigte und bis
zwei Millionen Euro Umsatz im Jahr), Kleinunternehmen
(bis 49 Beschéftigte und bis zehn Millionen Euro Umsatz)
und mittlere Unternehmen (bis 249 Beschaftigte und bis
50 Millionen Euro Umsatz). Alles was dann kommt sind
GrofRunternehmen.

Klein ist nicht gleich klein

Doch die Grenzziehungen sind relativ beliebig. Das sieht
man auch daran, dass in den deutschen Indizes SDAX
und MDAX, die kleinere und mittlere Unternehmen be-
ricksichtigen sollen, weitaus groRere Konzerne enthal-
ten sind. Im MDAX ist zum Beispiel die Deutsche Lufthan-
sa vertreten, die Uber 100.000 Mitarbeiter hat und zuletzt
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einen Jahresumsatz von tber 32 Milliarden Euro erzielte.
Dass das Unternehmen dennoch im MDAX ist, liegt an
den Aufnahmekriterien fiir den Index. Die beziehen sich
namlich auf Marktkapitalisierung und das Handelsvolu-
men an der Borse — und nicht auf die Anzahl der Mitar-
beiter oder den Jahresumsatz.

Der MDAX spiegelt die Entwicklung der 50 grofsten Unter-
nehmen wider, die hinsichtlich Marktkapitalisierung und
Handelsumsatz auf die 40 Unternehmen des DAX folgen.
Der SDAX wiederum ist der Auswahlindex fiir 70 ,kleine-
re“ Unternehmen, die den im MDAX enthaltenen Werten
in Bezug auf Marktkapitalisierung und Handelsvolumen
folgen. Auch im SDAX sind Unternehmen enthalten, die
alles andere als klein sind - wie etwa Fielmann mit Gber
17.000 Mitarbeitern und einem Umsatz von Uber zwei
Milliarden Euro.

Dennoch werden SDAX und MDAX haufig mit den KMUs
gleichgestellt, was aber nicht richtig ist. Viellicht konn-
te man sie statt MDAX und SDAX auch DAX Teil 2 und
DAX Teil 3 nennen. Hort sich vielleicht nicht so gut an,
wirde aber ihre Bedeutung deutlich besser treffen. Mit
ihren zusammen 120 Mitgliedern spiegeln sie die Wer-
tentwicklung der groftten Unternehmen der deutschen
Wirtschaft. Ihr Nebenwerte-Image, das sie hier und da
haben, ist also definitiv nicht gerechtfertigt.

Grolse allein ist nicht entscheidend

Beide Indizes, MDAX und SDAX, haben sich allerdings in
den zurlckliegenden Monaten etwas schlechter entwi-
ckelt als der DAX. Legte letzterer im Zeitraum Juni 2022
bis Juni 2023 um rund 20 Prozent zu, kommt der MDAX
aufein Plusvonnurknappzehn Prozent, der SDAX konnte
sich gar nur seitwarts entwickeln und stagniert. Die
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Grinde dafiir liegen wohl vor allen darin, dass Anleger in
unsicheren Zeiten dazu neigen, in Grofse zu investieren.
Und hier bietet der klassische DAX 40, also DAX Teil 1 so-
zusagen, die beste Auswahl.

Ob dasimmer derrichtige Weg ist, sei allerdings dahinge-
stellt. Grolbe an sich, in diesem Fall die Marktkapitalisie-
rungunddasHandelsvolumenanderBorse,sagen eigent-
lich wenig Uber die Robustheit eines Unternehmens aus.
So hat eine Untersuchung der Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft EY gezeigt, dass im zurlckliegenden Jahr von den
im DAX gelisteten Unternehmen Uber die vier Quartale
hinweg insgesamt 18 Umsatz- oder Gewinnwarnungen
ausgesprochen wurden, im MDAX, in dem ja immerhin
50 Werte gelistet sind, waren es nur 15 Warnungen. Zeit-
gleich wurden von den im SDAX notierten Werten insge-
samt 72 Prognoseanhebungen bekanntgegeben, im DAX
waren es nur 32. Je kleiner” die Unternehmen, so kdnnte
man etwas verkirzt die Untersuchung zusammenfassen,
desto sicherer. Natirlich kann man solche Aussagen nicht
einfach pauschalisieren. Jedes Unternehmen muss ein-
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zeln betrachtet und auf Chancen und Risiken hin unter-
sucht werden, aber zumindest zeigt sich, dass Grofe
allein kein Sicherheitskriterium ist.

FUr Anleger ergibt sich aus der jingsten Underperfor-
mance von MDAX und SDAX gegenlber dem DAX die
Chance auf Nachholpotenzial. Mit entsprechenden
Index-ETFs lasst sich dieses gut und schnell in ein diver-
sifiziertes Portfolio integrieren.

Und zum Schluss noch ein kleiner Lanzenbruch fir die
wirklichen Nebenwerte, die KMUs. Uber 3,5 Millionen
Unternehmen in Deutschland zéhlen gemal der ein-
gangs erwdhnten KMU-Definition zu den kleinen und
mittleren Unternehmen. Das sind sage und schreibe
99 Prozent aller heimischen Privatunternehmen. Mit
Uber zwei Billionen Euro erwirtschaften diese Uber
30 Prozent des gesamten Umsatzes der Privatwirtschaft
in Deutschland, insgesamt steuern sie iber 60 Prozent
zur Nettowertschopfung aller Unternehmen bei. Also
auch hier kein Anlass flr eine Geringschatzung.

DSW A&

Die Anlegerschiitzer


https://www.dsw-info.de/?subject=
https://www.dsw-info.de/?subject=
https://betterfinance.eu

07/2023

Kapitalmarkt @

Und sie fliegen wieder
und weiter

Die Reise- und Flugbranche knilpft wieder an
ihre Erfolge aus der Vor-Corona-Zeit an. Rekord-
auftrage fur die Flugzeugbauer und hohere
Gewinne fir die Airlines — doch einige Probleme
bleiben.

Von Dr. Markus C. Zschaber

Es darf wieder geflogen werden. Was der Corona-Virus
vielen Reisewilligen in den zurlckliegenden drei Jahre
fast unmoglich machte, nun geht es wieder. Mit dem
Flieger Richtung Urlaub: Spanien, Italien oder die Turkei.
Alles ist wieder moglich. Die Reise- und Flugzeugbranche
atmet auf. Mussten mit dem Ausbruch der Corona-Pan-
demie ganze Flugzeugflotten stillgelegt und eingemottet
werden, werden sie nun wieder aus ihren Depots geholt.
Sie fliegen wieder, oder werden gar durch neuere Mo-
delle ersetzt. Der US-Flugzeughersteller Boeing etwa hat
die Schéatzungen flr den weltweiten Bedarf nach neuen
Flugzeugen nach oben korrigiert. Statt 41.170 bendtigen
die Fluggesellschaften nun Uber 42.500 neue Maschinen,
so Boeing in einer Langfristprognose bis 2042.
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Die zusatzliche Nachfrage diirfte dabei aber nicht nuraus
dem Ende der Corona-Pandemie resultieren. Vielmehr
mussen die Fluggesellschaften ihre Flotten grundsatz-
lich modernisieren und den Anforderungen des Klima-
schutzes anpassen. Denn mit jeder neuen Generation
von Flugzeugen sinkt der Kerosinverbrauch im Schnitt
um bis zu 25 Prozent. Verbrauchten die Maschinen, die
in den 1990er-Jahren auf den Markt kamen, noch Uber
sechs Liter Kerosin pro Passagier auf 100 Kilometern, sind
es nun nur noch etwa dreieinhalb Liter. Das ist noch viel
zu viel, sagen Skeptiker, und fordern ganz neue Antriebs-
konzepte, zum Beispiel Wasserstoff. Versuche laufen,
doch bis das erste Wasserstoff-Passagierflugzeig abhebt,
dauert es wohl noch einige Jahre. Ist es dann aber so
weit, so die Optimisten unter den Flugzeugbauern,
konnte der Bedarf nach neuen Modellen die Prognosen
aus dem Hause Boeing deutlich Ubertreffen.

Rekordauftrage fur die Flugzeugbauer

Womit sich auch immer die Flugzeuge in Zukunft durch
die Lifte bewegen, fir die Flugzeughersteller zahlt vor
allem, dass sie sich bewegen - und daran gibt es kaum
einen Zweifel. Der Luftverkehr wird weiter wachsen, so
das Fazit einer Untersuchung des Umweltbundesamtes.
Die Studie wurde zwar 2019 publiziert und somit vor dem
Ausbruch der Corona-Pandemie; dennoch gibt sie grob
die Richtung vor, wohin die Reise gehen wird. Im Schnitt
konnte die Anzahl der Passagierkilometer jahrlich um
4,4 Prozent zulegen. Das wirde dazu fihren, dass sich
die Verkehrsleistung etwa alle 16 Jahre verdoppeln wird.
Die Studienersteller beziehen sich dabei unter anderem
auf Prognosen des ICAQ, einer Organisation der Verein-
ten Nationen flr den internationalen zivilen Luftverkehr.
Corona mag diese Entwicklung verzogert, gar unterbro-
chen haben, letztendlich stoppen wird der Virus diesen
wohl nicht.

Daraufdeuten auch die aktuellen Zahlen hin. Mit geschatz-
ten 4,35 Milliarden Reisenden weltweit diirfte die Branche
in diesem Jahr das Vor-Corona-Niveau von 4,54 Milliar-
den im Jahr 2019 nahezu erreicht haben, so der Bran-
chenverband IATA. Beflirchtungen, dass die Pandemie
das Reiseverhalten der Menschen nachhaltig und lang-
fristig andern wird, haben sich damit wohl nicht besta-
tigt. The story goes on, heilst es in der Flugzeugbranche.
Die einzigen, die noch fehlen, sind die Geschéftsreisen-
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den. Aber auch die dirften nach Einschétzung von
Morgan Stanley spatestens 2025 wieder ihr Niveau aus
dem Vor-Corona-Jahr erreichen, trotz Videokonferenzen
und virtueller Chatraume.

Und so wundern die guten Nachrichten seitens der
Flugzeugbauer, die in den zurlickliegenden Wochen
Uber die Ticker liefen, nicht wirklich. So konnte Airbus
erst vor wenigen Tagen einen Rekordauftrag und zu-
gleich den grofdten Einzelauftrag in der Geschichte der
zivilen Luftfahrt mit der indischen Fluggesellschaft Indi-
go vermelden. Die Inder bestellten beim europdischen
Konzern 500 Maschinen vom Typ A320. Die Bestellung
ist fix, keine Kaufoptionen oder &hnliches. Und noch
ein Grofauftrag kommt aus Indien: Air India ordert 220
Flugzeuge bei Boeing und weitere 250 bei Airbus. Nach
Jahren der Stornierungen flattern die Bestellungen bei
den Flugzeugbauern nur so ins Haus. Sie kdmpfen mitt-
lerweile mit Lieferengpdssen bei den Zulieferern und ge-
gen Personalmangel. Ein Luxusproblem, von dem man
zu Zeiten der Corona-Pandemie hatte traumen konnen?
Irgendwie ja, aber auch nein, denn die Probleme mis-
sen geldst werden. Es liegt nun an ihnen, die erforder-
lichen Produktionskapazitdten aufzubauen, das konnte
aufdie Gewinnmargen drlicken, trotz guter Auftragslage.

Aussichten fir Airlines angehoben

Und die Fluggesellschaften? Sie freuen sich natirlich tber
die steigenden Passagierzahlen. So hat die IATA die Prog-
nosen flr die Unternehmen fur das laufende Jahr kraftig
angehoben. Die Airlines dirften demnach weltweit fast
zehn Milliarden Dollar Gewinn einfliegen. Noch vor einigen
Monaten ist man angesichts der ungewissen Aussichten
bei der Corona-Pandemie und dem Krieg in der Ukrai-
ne nur von rund der Halfte ausgegangen. Besonders gut
konnte es dabei in Europa laufen, hier hob der Verband
seine Gewinnschétzungen von rund 620 Millionen auf nun
flnf Milliarden Dollar an. Dabei kommen auch Sonderfak-
toren wie der relativ starke Dollar zum Tragen, er macht
Europa als Reiseziel fir Amerikaner besonders attraktiv.

Allerdings haben die Fluggesellschaften mit einigen Prob-
lemen zu kdmpfen. Auch wenn wahrend der Corona-
Pandemie das eine oder andere Unternehmen Insolvenz
anmelden musste und damit vom Markt verschwunden
ist, die Konkurrenz unter den Airlines bleibt hoch. Die
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Ticketpreise werden wieder fallen, sagen Marktkenner.
Unter dem Strich bleibt pro Passagier den Unternehmen
schon jetzt nurein magerer Nettogewinn von 2,25 Dollar.
Auch deswegen dirfte der Konsolidierungsdruck in der
Branche anhalten - und Ubernahmen, wie der zuletzt
von Lufthansa gemeldete Einstieg bei der italienischen
ITA, sich fortsetzen.

Es darf wieder geflogen werden - und es darf wieder
in Aktien von Reise- und Fluggesellschaften investiert
werden. Das geht zum Beispiel tiber einen ETF auf den
STOXX Europe 600 Travle & Leisure Index, der ganz all-
gemein in den Reisesektor investiert und neben Flugge-
sellschaften wie Lufthansa auch Hotelunternehmen wie
etwa Accor und Urlaubsanbieter wie TUI beinhaltet.

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

Zur Person

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft Dr. Mar-
kus C. Zschaber ist seit ihrer Griindung vor mehr
als zwei Jahrzehnten auf das Segment der aktiven
Vermdgensverwaltung spezialisiert und bietet die-
se unabhangig, hochprofessionell und langfristig
orientiert an. lhr Griinder 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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Liquiditat wird knapper

Liebe DSW-Mitglieder,

noch vor ein paar Tagen sorgten sich manche Borsianer, dass die Regierung von Joe Biden sich nicht mit den oppositio-
nellen Republikanern auf ein Anheben der US-Schuldengrenze wiirde einigen konnen und bereits im Juni ein teilweiser
Zahlungsausfall des weltgroRten Schuldners anstehen konnte.

Der eine oder andere mag sich erinnern: Im Juli 2011 fand ein ahnlicher Showdown zwischen der Obama-Regierung
und den Republikanern statt. Anfang August 2011 fand man einen Kompromiss, doch die Freude Uber die Einigung
hielt an der Borse nicht mal einen einzigen Handelstag: Bis Oktober sackten die Kurse im S&P 500 um 15 Prozent ab
und im Nebenwerteindex Russell 2000 sogar um Uber 20 Prozent. Ein wesentlicher Faktor dirfte damals die Verknappung
der Liquiditat gewesen sein. Die US-Regierung hatte im Vorfeld der Einigung nahezu alle Cash-Reserven auf null fahren
mussen und im Nachgang eben diese durch die Ausgabe neuer Anleihen zligig wieder aufgefillt.

Die Ausgabe neuer Anleihen — wenn diese nicht durch die Druckerpresse finanziert werden - entzieht anderen Markt-
teilnehmern Liquiditat und wird sich in geringerer Nachfrage in allen Anlageklassen niederschlagen. Fir die kommen-
den Wochen dirfte dieser einmalige Effekt ein Volumen von 400 bis 600 Mrd. US-Dollar erreichen. Parallel dazu dirf-
te die US-Notenbank ihren QT-Kurs (Verknappung der Dollar-Liquiditat) fortsetzen. Zusammen mit weiteren Effekten
rechnet Michael Hartnett, ein kompetenter Kapitalmarkt-Stratege der Bank of America, flir das zweite Halbjahr 2023
insgesamt mit einem Liquiditdtsabfluss von anndhernd 1.500 Mrd. US-Dollar.

Nun wird der Aktienmarkt sicher nur von einem Teil dieses Liquiditétsbedarfs getroffen. In erster Linie dirfte der Druck

den US-Rentenmarkt treffen. Doch steigende Zinsen produzieren flr bereits recht hoch bewertete Aktien sicherlich

eher Gegenwind. Ohne die hoch bewerteten Marktschwergewichte im Technologiesektor aber ware der S&P 500 in die-
sem Jahr nicht im Plus sondern bestenfalls nahe der Null-Linie. Auch im
Mai/Juni konnte der S&P 500 +2,7 Prozent zulegen, doch das Median-Er-
gebnis Uber alle amerikanischen Aktien lag zeitgleich bei -1,1 Prozent (s.
Abb. 1).

Derzeit gehen die meisten Marktteilnehmer noch davon aus, dass die
US-Notenbank in Kirze ihren Zinserhohungszyklus beendet und nach
einer gewissen Pause die Leitzinsen schrittweise wieder in Richtung
3 Prozent senken wird. Hartnett weist zurecht darauf hin, dass es erhebli-
che Schmerzen in vielen Portfolien auslosen diirfte, falls sich die Anleger
in dieser Annahme irren und die Fed aufgrund hartnadckiger Inflation die
US-Zinsen weiter in Richtung 6 Prozent anheben muss.

lhr
Wolfram Neubrander Hanseatischer Anleger-Club (HAC)

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

(Haftungsausschluss: Dieser Kommentar wurde nur zu Informationszwecken erstellt. Er ist kein Angebot zum Kauf/
Verkauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren oder sonstigen Anlageinstrumenten)
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Die Investor-Relations-Abteilungen stellen sich vor

GEA Group Aktiengesellschaft

HOCHTIEF Aktiengesellschaft

Investor Relations

GEA Group Aktiengesellschaft
Peter-Miller-Stralke 12

40468 Dusseldorf

Tel. +49211 9136 1081

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

SMT Scharf AG

Tobias Loskamp, CFA

Head of Capital Markets Strategy
Alfredstralte 236

45133 Essen

HOCHTIEF

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

Viscom AG

Thorben Burbach (cometis AG)
Investor Relations

SMT Scharf AG

Romerstralbe 104

59075 Hamm

Tel. +49 611 205 855-23

E-Mail: burbach@cometis.de
Web: www.smtscharf.com

Bechtle AG

Martin Link

Leitung Investor Relations
Bechtle AG

Bechtle Platz 1

74172 Neckarsulm

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

Die DSW ist Mitglied von

www.dsw-info.de

Sandra M. Liedtke

Investor Relations Manager . V I S B D M

Viscom AG ~_____—vision technology
Carl-Buderus-Stralke 9-15

30455 Hannover
Tel. +49 511 94996-791

E-Mail: investor.relations@viscom.de
Web: www.viscom.com
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