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Mude Halbjahresbilanz,
Aufschwung im Herbst?

Die Reaktivierung des eigenverantwortlichen Handelns der Anleger ist das grosse Ziel.
Christian Drastil, Juni 2013

Vor einem Jahr habe ich das erste
Fachheft an den Start geschickt

Und jetzt werden nach und nach die besten Blogger vernetzt.

Liebe Leserinnen, sehr geehr-
te Leser!

Vor exakt zwolf Monaten
hatte ich mein 1. Fachheft
publiziert, damals eigent-
lich nur aus leichter Verar-
gerung dariiber, dass ich bei
einer politischen Klausur mit
meinen Argumenten ,pro Ka-
pitalmarkt” nicht durchge-
kommen bin, aber immerhin
von BM Fekter eingeladen
wurde, das alles kompakt
zusammenzuschreiben. Nun,
da habe ich halt gleich Nagel
mit Képfen gemacht und den
Kapitalmarktplayern das
Modell des Fachhefts vorge-
stellt, das sofort multipel mit
.Ja, mach das bitte, unsere
Unterstlitzung hast du ..."
akklamiert wurde (und zwar
von vielen mehr, als ich er-
wartet hatte).

Dass daraus eine Fachheft-
Reihe (alle Digital Papers un-
ter http://www.issuu.com/
christian-drastil, im Schnitt
mehr als 50.000 Impressions)
werden sollte, war damals
nicht geplant. Positives wie
auch kritisches Feedback so-
wie die Motivation durch ,Mehr davon ...“-Rufe aus dem Markt haben die Entscheidung,
das monatlich anzugehen, leicht gemacht. Ein Jahr spéter stehen zehn regulére und zwei
Sonderfachhefte (Steuern, Gold) zu Buche.

Nun schreibe ich tiber die Halbjahresstatistik und beklage, dass am Primadrmarkt aber
so was von Flaute war. Und just zu diesem Zeitpunkt informiert die Erste Group, dass 35,2
Mio. neue Aktien, die kein Bezugsrecht auf weitere neue Aktien vermitteln, in einer Privat-
platzierung an institutionelle Investoren im Wege eines Accelerated Bookbuilding Offering
mit einem Bruttoemissionserlés von 660,6 Mio. Euro platziert wurden. Das ist ein ordent-
licher Batzen und steht auch in Zusammenhang mit der avisierten Riickzahlung des PS-Ka-
pitals, das der Republik mehr als 400 Mio. Euro in fiinf Jahren gebracht hat. Netto. Da kann
sich die Republik nicht beschweren, denn zusétzlich werden ja noch die Unternehmens-
gewinne via Bankensteuer zu 50 Prozent (gilt fiir die Gruppe, nicht fiir Osterreich) besteuert.
Wie auch immer: Die Bezugsfrist fiir die neuen Erste-Aktien lduft bis tief in den Juli, ich
werde die Transaktion in meinem nachsten Fachheft Revue passieren lassen.

Auch die pramienbegilinstigte Zukunftsvorsorge werde ich mir dann zum ,Relaunch”
im August ndher ansehen. Schon in der Vergangenheit hat man Aktienquoten vorgezeigt, die
nicht eine Sekunde lang in Wirklichkeit existiert haben. Bei vielen Anbietern wurde jeder
Kauf sofort gehedgt. Motto: Ergebnisneutral, aber ,inkl. Kosten fiir den Hedge" ein sicherer
Loss. Was soll das?

Und das 2. Halbjahr? Sehe ich sehr positiv. Wir waren Underperformer, haben Aufhol-
bedarf und nach der Wahl kénnte das Finanzmarktbashing zurtickgehen. Ich selbst bleibe
— versprochen — dran, werde Blogger vernetzen und auch das eine oder andere ,extreme”
machen. Stay tuned and Smeil! Christian Drastil, Herausgeber Fachheft
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Mein Augenmerk gilt Verbesserung
der Situation an dex Wiener Borse
Es braucht positive Signale. Diese werden jetzt gesetzt,

Sehr geehrte Damen und
Herren!

Finanzministerin Maria
Fekter hat mit der Bestellung
eines neuen Kapitalmarktbe-
auftragten ein positives und
starkes politisches Signal fiir
den heimischen Kapitalmarkt
gesetzt.

In der Nachfolge des ver-
dienstvollen Dr. Richard
Schenz, der diese Funktion
tber zehn Jahre innege-
habt hat, erwartet mich ein
dichtes Arbeitsprogramm
mit zwo6lf Schwerpunkten.
Unter diesen befinden sich
so wichtige Themenfelder
wie die Weiterentwicklung
des Corporate Governance
Kodex, das Ausverhandeln
eines komplexen Abkom-
mens zum ,Foreign Account
Tax Compliance Act” mit
den Vereinigten Staaten von
Amerika oder der Schutz
Osterreichischer Steuerzah-
ler vor Schdden aus dem
Kapitalmarkt.

Der Anlegerschutz soll
weiter ausgebaut werden,
das Bankgeheimnis mit inter-
nationalen Verpflichtungen auf ¢sterreichische Interessen abgestimmt werden.

Der erste Meilenstein in meiner neuen Funktion war die Novellierung der prémien-
begilinstigten Zukunftsvorsorge, die fiir immerhin 1,6 Millionen Biirger von grofter
Wichtigkeit ist. Nach einer breiten Diskussion mit allen Beteiligten wurde die entsprechende
legistische Vorlage im Parlament verabschiedet. Die Reform wird mit 1. August 2013 in
Kraft treten.

Mein Augenmerk gilt natiirlich auch der Verbesserung der Situation an der Wiener Borse.
Nach etlichen Problemféllen mit zum Teil bitteren Erfahrungen von vielen Kleinanlegern
gilt es aufseiten der Unternehmen, verloren gegangenes Vertrauen durch strikte Einhaltung
der Gesetze, vorbildliche Corporate Governance und eine nachhaltige wirtschaftliche Ent-
wicklung wieder herzustellen. Die dufSeren Rahmenbedingungen fiir einen Aufschwung sind
meines Erachtens gegeben, weil Osterreich und der fiir uns so wichtige CEE-Raum auch
in Zukunft weiterhin ihren Wachstumsvorsprung gegeniiber den meisten anderen europé-
ischen Landern wahren werden.

Angesichts der bevorstehenden Einfiihrung von ,Basel III' wird es aber auch notwendig
sein, neue Moglichkeiten fiir alternative Finanzierungsmodelle und Eigenkapitalaufbrin-
gung zu etablieren. Zugleich ist es aber mein Ziel, den Anlegerschutz ausreichend sicher-
zustellen.

Im steuerlichen Bereich gilt mein Hauptaugenmerk derzeit der Finanztransaktions-
steuer, deren konkrete Ausgestaltung auf européischer Ebene diskutiert wird.
Als Kapitalmarktbeauftragter ist mir wichtig, als externer Botschafter fiir unsere 6ster-
reichischen Unternehmen gegentiber Politik, Investoren und Kleinanlegern aufzutreten.
Wolfgang Nolz, Kapitalmarktbeauftragter
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ATX-Frime Umsatz 2013
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Die ATXPrime-Tagesumséatze im 1. Halbjahr

Palfinger, Wienerberger,
OMYV stark; ATX nicht...

Der ATX verliert im 1. Halbjahr bei (vs. Vorjahresperiode) leicht sinkendem Volumen 7,38 Prozent.
Top-Handelsmitglied ist die RCB. Bei der Borse-Infrastruktur konnte ein Meilenstein erzielt werden.
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Kepler Cheuvreux - Austrian Liquidity Overview - Jun 2013

% Closing
daiby Period Volume
Volof %of FF avg. Dally VOL FF  Mecap aversge shs  Period % of VSE
MNAME Days FF  traded VOLIn€ Rank Mcap Rank  traded  VWAP  Volume Rank
oMV AG 20 0.20% 4% 11,381,451 5678 2 320,735 35487  33.0%
VERBUND AG 200 0.30% 6% 3,135,133 7| 993 11 03476 15359  30.7%
TELEKOM ALSTRIA AG 20 0.19% a% 2,457,553 B8] 1,293 1 493,551 5060 29.8%
VIENMNA INSURANCE GROUP A 20 0.10% 2% 2438955 9] 2,284 11 66,756 36535 19.7% q
VOESTALPINE AG 20 0.24% 5% 9,1]]"5.-!?4|5 3| 3.743 3 333,240 27.234 16.1% 5
ANDRITZ AG 0 0.21% a% 7,354,109 3,280 4 185438  39.658  25.6% L]
ERSTE GROUP BANK AG 20 0.22% A% 15,735,560 6473 1 696,029 22608 213% 7
CAIMMOBILUEN ANLAGEN AG 20 0.17% 3% 1,249,910 700 16 133,150 5387 20.8% -]
RAIFFEISEN BANK INTERMNATIO 20 0.33% T4 4,690,742 B| 1,314 7 193,390 24255  20.3% g
EVN AG 20 0.15% 3% 536,138 19| M7 54636 9813 199% 10
AMAG AUSTHIA METALL AG 20 0.19% 45 540,499 18| 331 3 17343 23425  189% 11
IMMOFINANZ AG 20 0.19% 4% 5,775,140 _5] 2,916 5| 1,907,744 3027  18.0% 12
OESTERREICHISCHE POST AG 20 0.15% 3% 1532802 12 1,013 10 50,297 30475 165% 13
SCHOELLER-BLECKMAMNN QILFI 20 0.16% 3% 1,328,581 15| 877 12 17,362 TE&5I12  161% 14
WIENERBERGER AG 20 0L19% 4% 2088181 10{ 1,043 ] 120,857 9500 157% 15
5 IMMO AG 20 0.11% 2% 242.51'5; 225 27 51,913 4672 143% 16
CONWERT IMMOBILIEN INVES 20 0.37T% T 2011219 11] 519 17 250,087 8042  134% 17
ZUMTOBEL AG 20 0.13% 3% 329286 24| 234 26 39,326 B3T3 127% 18
FLUGHAFEN WIEN AG 20 0L08% 2% 3re,615° I 461 19 BS540 44453 123% 18
MAYR-MELNHOF KARTON AG 20 0.12% 2% 930,346 17| 826 13 11,511 80826 116% 20
LENZING AG 0 0.20% 4% 1530513 13| 730 1S 27,049 56583 105% 21
RHI AG 20 0.1B% 4% 1,364,836 Ta6 14 50251 27160 10.2% 22
SEMPERIT AG HOLDING 0 0.09% % 256,054 B4 24 9,284 27.579 £9% 23
KAPSCH TRAFFICCOM AG 20 0.17% EL 426,008 240 25 11,087 38.425 8.5% 24
PALFINGER AG 0 0.09% 2% 354,903 3|3 20 15,197 23.354 B1%. 325
STRABAG SE-BR 20 0.11% 2% 403,624 363 21 24741 16314 5.8% H
POLYTEC HOLDING AG 20 0.10% 2% 109,509 107 an 18,114 5,046 635!-5' iﬁ
UNIQA VERSICHERUNGEN AG 20 0.02% 0% 44,728 204 28 4373 10.228 28
AGRANA BETEILIGUNGS AG 20 0.02% 0% B2,345 4715 18 730 112.879
ROSENBALIER INTERNATIONAL 20 0.10% 2% 173,421 §__ 174 29 3349 51784
0.19% 3.8% avg [20)=

OMV im Juni mit héchstem Schlusskursanteil am Gesamtumsatz
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Sieger/Juroren/Partner VC/PE-Award 2013: stehend (v.l.): Florian Kranebitter (fwp), Andreas Szigmund
(Invest AG, Preis fiir Windhager Zentralheizung, Rang 4, und Lenzing Plastics GmbH, Rang 1), Johann
Huber (GF Lenzing Plastiks), Christine Petzwinkler (Venture Woche), Daniel Keiper-Knorr, Oliver Holle
(beide Speed Invest, Platz 2), Alexander Hohendanner (Deloitte), Ulrike Haidenthaller (Aktienforum),
Bernd Bodiselitsch (GF Imprint Analytics GmbH, Platz 3), Stanislaus Schmidt-Chiari (H.l.G Europe

fur St. Gilgen International School, Platz 5), Georg Schénbauer (Athena Burgenland, Imprint Analytics,
Platz 3); sitzend: Robert Gillinger (Bérse Express), Christian Drastil (Award-Initiator).

e Aktien 1. Halbjahr: Weniger Umsatz als im
1. Hj. 2012, aber mehr als im 2. Hj. 2012
Die offiziellen Zahlen fiir den Juni sind noch
nicht da, dieser sollte aber lt. Fachheft-Hoch-
rechnung mit ca. 3,15 Mrd. Handelsvolumen
im ATXPrime bilanzieren, das sind ca. 500
Mio. mehr als im Juni 2012. Damit werden
wir im 1. Halbjahr auf ca. 18,9 Mrd. Umsatz
kommen, im 1. Halbjahr 2012 waren es 20,1
Mrd. gewesen. Das 2. Halbjahr 2012 hatte
dann nur 15,7 Mrd. gebracht. In Summe lie-
gen wir aktuell bei 1/6 der Rekordumsétze.

e Umsatzspitzen an den Verfallstagen, An-
dritz wie im Vorjahr mit dem Top-Wert
Die Grafik 1 zeigt diesmal den ATXPrime-Um-
satzchart aus dem 1. Halbjahr auf téglicher
Basis. Drei ,Spitzen” hat es gegeben: Den
hochsten Wert brachte der 15.3. (Mérz-Ver-
fall) mit 582 Mio. Euro Tagesumsatz. Nun war
die ATX-Umstellung — Zumtobel statt Strabag
— jetzt nicht die grosse Geschichte, aber auch
Faktoren-Anpassungen bei Schwergewichten
machen einiges aus. Auf Rang 2 folgte der
31.5., der Tag der MSCI-Umstellung, mit 332
Mio. Euro. Zur Erinnerung: Dieser Tag hatte
2012 gleich 622 Mio. Euro Volumen gebracht,
davon 341 Mio. allein bei Andritz. Das ist auch
die Briicke zum drittstdrksten Tag 2013: Der
2.5. ging mit 326 Mio. Umsatz zu Ende, erneut
entfiel mehr als die Halfte des Tagesvolumens
auf Andritz (Grund diesmal Gewinnwarnung).
Jene 189 Mio. Euro, die Andritz am 2.5. ver-
buchte, sind auch der hochste Einzeltagesum-
satz eines Austro-Titels 2013. Dahinter vier
mal die Erste Group, deren bester Wert aber

,aur” 80,9 Mio. Euro waren.

¢ ATX in gutem internationalem Umfeld
klarer Underperformer, aber vor WIG 20
Mit einem Indexverlust von 7,38 Prozent war
der ATX im 1. Halbjahr ein deutlicher Un-
derperformer. Zum Vergleich: Der DAX legte
4,56 Prozent zu, der Dow 13,78 Prozent und
der Nikkei schaffte sogar einen Aufschlag von
31,57 Prozent. Griinde fir die matte Perfor-
mance gibt es viele, das permanente Bashing
durch Politiker und das KESt-bedingte Fern-
bleiben der Privatanleger ,unterstiitzten” die
Baisse. Einziger Trost: Der Warschauer Index
WIG 20, der ja stets zum Hauptkonkurrenten
Nr. 1 hochstilisiert wird, liegt noch schwaé-
cher: minus 11,85 Prozent im 1. Halbjahr. Eine
potenzielle Fusion der beiden Borsen wird von
den meisten Marktteilnehmern hinter vorge-
haltener Hand (und das Fachheft hat da viele
Gespréche gefiihrt) sehr kritisch gesehen. Vor
allem im Settlement- und Clearingbereich sei
ein Schaden fiir den Wiener Platz zu erwarten.

e Die besten Wiener Aktien im 1. Hj.

Nr. 1 im ATXPrime war im 1. Halbjahr die
Palfinger-Aktie mit einem Plus von 33,82 Pro-
zent, dahinter die ATX-Werte Wienerberger
(+28,02 Prozent) und OMV (+26,83 Prozent).
Der beste Immo-Wert folgt gleich dahinter:
Warimpex mit +23,81 Prozent. Am Ende des
Feldes findet sich die RBI-Aktie mit minus
28,8 Prozent und interessanterweise der ATX-
Neuling Zumtobel mit minus 23,15 Prozent.

e RCB iiberholt die Deutsche Bank

Auch bei den Handelsmitgliedern sind noch
keine finalen Werte fiir das Halbjahr verof-
fentlicht. Nach finf Monaten lag jedenfalls
die RCB deutlich vor der Deutsche Bank,
die im Vorjahr die Nr. 1-Position innehatte,
in Front. Rang 3: Morgan Stanley. Bei dieser
Statistik ist immer die Frage, welche Berech-
nungspraxis man heranzieht.

¢ Kapitalmarktinfrastruktur gestarkt
Knapp vor Redaktionsschluss kam eine sehr
spannende Meldung, die aber wohl den Wirt-

schaftsgazetten keine einzige Zeile wert sein
wird: Das Osterreichische Wertpapier-Clea-
ringhaus CCP.A (Central Counterparty Aus-
tria) machte am 1. Juli einen grossen Schritt
zur EMIR (European Market Infrastructure
Regulation)-Fahigkeit, nun werden essen-
zielle organisatorische Voraussetzungen fiir
die Zertifizierung als EMIR-fahige CCP durch
die FMA erfiillt. Die Eigentlimer OeKB und
Wiener Borse haben die Einrichtung eines
Aufsichtsrats aus Experten und eine signifi-
kant hohere Kapitalisierung der Gesellschaft
auf rund 12 Mio. Euro beschlossen. Der Auf-
sichtsrat besteht aus den Eigentiimervertre-
tern Johannes Attems (Vorstand OeKB) und
Birgit Kuras (Vorstand Wiener Borse), dazu
Univ. Prof. Josef Zechner, Kapitalmarktbe-
auftragter Wolfgang Nolz sowie die Risiko-
experten der Wiener Borse und der OeKB,
Regina Melzer bzw. Karl Uberlackner. ,Diese
MafRnahmen stirken die 6sterreichische In-
frastruktur in einem fragilen européischen
Kapitalmarktumfeld”, freut sich Wolfgang
Aubrunner, Geschaftsfithrer der CCP.A. Die
technischen Vorgaben fiir EMIR sind seit
April erfillt. Die CCP.A wurde 2004 gegriindet
und agiert als Central Counterparty geméf
§26(3) Borsegesetz. Sie ist dem Handel nach-
gelagert und sorgt als zentraler Kontrahent
fiir das Clearing sowie Risikomanagement
von Borsentransaktionen. Diese zwischen
Kéufer und Verkdufer tretende zentrale In-
frastruktur reduziert die Wertpapierab-
wicklungs- und Risikokosten und erleichtert
neuen Investoren und Marktteilnehmern den
Marktzugang.

¢ VC-/PE-Award im Haus der Industrie ...
Am 19. Juni 2013 wurden im Haus der Indus-
trie bereits zum 9. Mal die VC-/PE-Awards
verliehen. Gewlirdigt wurden die besten Deals
der heimischen VC-/PE-Industrie der abge-
laufenen zwolf Monate. Eingereicht wurden
24 Transaktionen, die Sieger siehe Bild links.
Der Award ist von seinem Nominierungs- und
Auswahlprozedere international einzigartig
und hat sich langst als Highlight der 6ster-
reichischen Beteiligungskapitalcommunity
fest etabliert. Eine Beschreibung der Sieger-
deals gibt es unter www.christian-drastil.
com/fach-pdf.

e ... AED nicht im Haus der Industrie

In einer neuen Location findet dafiir der Aus-
trian Equity Day, die Jahresveranstaltung
des Aktienforums, statt: Am 29. Oktober 2013
ladt Geschéftsfiithrerin Ulrike Haidenthaller
nicht in ,ihr” Haus der Industrie, sondern ins
alte/neue Bundesministerium fiir Finanzen in

der Johannesgasse.
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e ... und finally ,unsere” Halbjahresbilanz
Das Bild zeigt mich mit meinem Co. Josef
Chladek, zu je 50 Prozent sind wir die FC
Chladek Drastil GmbH. Im 1. Halbjahr mach-
ten wir u.a. anzenbergergallery-bookshop.
com, aw-finanz.com, christian-drastil.com,
finanzmarktfoto.at, finanzmarktmashup.at,

josefchladek.com, martina-draper.
at, fc-chladek-drastil.com und smeil-
award.com.



Smeil 2013: Immofinanz
und Blicklog die Sieger

Unter smeil-award.com suchten christian-drastil.com, Brokerjet und wikifolio im Juni die besten
Finanzblogger des deutschsprachigen Raums. Die Beteiligung war enorm, daher 2014 wieder.

der Immofinanz-Blog (blog.immofi-

nanz.com) haben den Smeil Award 2013
(www.smeil-award.com) gewonnen. Sie sind
damit die ,Finance Blogger of the Year”, die
im Juli von Initiator Christian Drastil (www.
christian-drastil.com/Fachhefte), dem On-
line-Broker Brokerjet (www.brokerjet.com)
sowie dem Social-Trading-Pionier wikifolio.
com (www.wikifolio.com) gesucht worden
waren. Wahrend sich blicklog.com die ,Sin-
gle Kategorie” und das Preisgeld in der Hohe
von 1.000 Euro sicherte, holte sich der Im-
mofinanz-Blog den Sieg bei den Corporate-
Finance-Blogs. Insgesamt hatten sich 113
deutschsprachige Finanzblogs dem mehr-
stufigen Abstimmungsverfahren des Smeil
Award 2013 gestellt.

In der Allgemeinen Kategorie landeten hin-
ter blicklog.com zwei Blogs, die ihren Content
in groBere Medien einbetten, auf den Rén-
gen. Der zweitplatzierte Wolfgang Matejka
bloggt auf www.be24.at-blog-author-wolf-
gang_matejka und freut sich tiber 500 Euro
Preisgeld; Eric Frey kann auf derstandard.
at-r1254311932830-blog-krisenfrey gelesen
werden und bekommt als Dritter 250 Euro.

Unter den ,Corporate Blogs” wurde kein

Dirk Elsner mit www.blicklog.com und
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Dirk Elsner siegt mit blicklog.com vor Wolfgang
Matejka (im Rahmen von be24.at) und Eric Frey
(im Rahmen von derstandard.at)

Wir freuen uns sehr, Teil
dieser tollen Initiative zu sein
und danken den Veranstal-
tern fiir ihr Engagement. Das
enorme Interesse am Smeil
Award 2013 bestatigt ein-
mal mehr die zunehmende
Bedeutung von Social- und
Blogger-Communities in der
Finanzwelt. Wir gratulieren
den Gewinnern und wiin-
schen ihnen weiterhin viel
Erfolg mit ihrem Blog. Wir
freuen uns bereits jetzt auf
den Smeil Award 2014.

Michel Vukusic,
Vorstand Brokerjet
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Smeils Like Team Spirit: Bei der Immofinanz ist der Corporate Blog Teamwork, hier im Bild die
Abteilungen Marketing, Human Ressources, Investor Relations und Corporate Communications.

Preisgeld verteilt. Der Immofinanz-Blog be-
kam insgesamt (auch incl. ,Single Kategorie”)
die meisten Stimmen und gewann damit na-
tiirlich auch bei den Corporate. Sehr positiv
fielen der Jury auch die Blogs von voestal-
pine, der Erste Bank, von Palfinger und des
Verbunds auf.

Details mit weiteren Blogs, die positiv auf-
gefallen sind: Bester bei der Userwahl war
Rottmeyer, weiters Immofinanz und Wolf-
gang Matejka. Bei der Jury punkteten Im-
mofinanz, Wolfgang Matejka und Eric Frey.
Man muss sagen, es war eine Osterreich-
dominierte Jury. Best bei der Nominierten-
Wahl waren blicklog, finanzprodukt.ch und
hartgeld.com. Gute Punkte hat es auch fir
weitere Blogs, die bei Medien gefiihrt werden,
gegeben (Goldjournal Jilch, Franz Schellhorn,
Herbert Geyer, dazu auch Christian Ortner
und Andreas Unterberger gegeben). Optisch

Social Media und hier vor
allem Blogs haben sich zu
einer wichtigen alternativen
Informationsquelle im Wirt-
schafts- und Finanzbereich
entwickelt. Die enorme
Vielfalt bei den Einrei-
chungen und das weit iiber
den Erwartungen liegende
Interesse am Publikumsvo-
ting zeigt, welcher Bedarf
besteht. Meinungsvielfalt
und unabhéngige Berichte
sind die Basis fiir gute In-
vestment-Entscheidungen.

Andreas Kern,
wikifolio-Griinder

% BROKERJET

Online Broker Erste Group

gut bewertet wurden z.B. die Sites von Immo-
finanz, voestalpine und gutmitgeld.

Auch 2014 wird es die Suche nach den bes-
ten Finanzblogs via Smeil-Award geben.

Mit der Auswertung des Smeil Award ist
die Initiative aber auch fiir 2013 noch nicht
zu Ende: Unter www.finanzmarktmashup.at
gingen vor wenigen Tagen Subseiten online,
die die News der besten Blogger (Single und
Corporate) aggregieren. Fiir den Herbst ist ein
Printprodukt beziehungsweise ein Fotospecial
auf www.finanzmarktfoto.at angekiindigt.
Mitte Juli wird auBerdem eine detailliertere
Auswertung des Smeil Award 2013 vorliegen:
Die Erkenntnisse aus Nominierungsphase und
Juryfeedback flieBen in eine Studie ein, die auf
http://www.christian-drastil.com/fach-pdf
verdffentlicht werden wird.

Mehr Infos zum Smeil Award: .
www.smeil-award.com

Ehrlich gesagt, kenne ich
keinen einzigen Blog eines
DAX-Unternehmens. Immer
wenn ich mal in einen Cor-
porate Blog geschaut habe,

war ich enttduscht, weil

Selbstdarstellung und PR
dominierten. Das bedeutet

aber nicht, dass es keine
guten Corporate Blogs gibt.

Vermutlich habe ich sie
nur nicht entdeckt oder sie
haben sich bisher nicht ins
Web-Bewusstsein gespielt.
Dirk Elsner, Sieger mit blicklog.com,
auf die Veranstalter-Frage, ob es in

Deutschland nicht Ahnliches wie
Immofinanz & Co. geben wiirde

SMEIL AWARD 2013
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DIE JURY

Ich bin iiberwaltigt, wie
gross die Beteiligung
der Blogger, die Begeis-
terung der Partner und
der Zuspruch aus dem
Markt war. Definitiv wird
es auch 2014 einen Smeil
Award geben. Ich bin
iberzeugt, dass wir dann
vor allem im Bereich der
Corporate Blogs eine
deutlich erweiterte Land-
schaft in Deutschland
sehen werden.
Veranstalter Christian Drastil,
der seinerseits 2012, damals noch

von Smava, zum Finance Blogger
of the Year gekiirt wurde




Vortrag am 5. SCD (v.0.n.u.):
Johann Marihart, Agrana
Martin Theyer, AT&S

Peter Hétzinger, Century
Casinos

Andreas Feuerstein, S Immo
Thomas Melzer, Wolford.

DIE ,,NEUE“: ELIS KARNER

Der 5. Small Cap Day und
News aus der C.I.R.A.

Der Circle Investor Relations Austria wurde bereits 1991 gegrindet. 22 Jahre spater hat die
freiwillige Interessensgemeinschatft der ,Gelisteten” eine dichte Agenda. Und eine neue Chefin.

tria, eigentlich hiesse es ja ,der C.I.R.A.”)

und die Wiener Borse haben am 20. Juni
bei hochsommerlichen Aussentemperaturen
ihren 5. Small Cap Day in Wien abgehalten:
In der Sdulenhalle der Wiener Borse prasen-
tierten sich flinf interessante Unternehmen:
CEO Johann Marihart sprach iiber Agrana,
IR-Chef Martin Theyer {iber AT&S, Co-CEO
Peter Hotzinger tiber Century Casinos, Vor-
stand Ernst Vejdovszky (S Immo) wurde von
Andreas Feuerstein (Institutionellen-IR
S Immo) vertreten, Vorstand Thomas Melzer
stellte Wolford vor. Die Konferenz wurde in
Form von Gruppenprédsentationen durchge-
fithrt. One-on-Ones konnten mit den jewei-
ligen Unternehmen vorab selbst organisiert
werden, dafiir wurde Rédumlichkeiten zur Ver-
fiigung gestellt. Ein interessanter Aspekt ist,
dass zusétzlich zum prasentierenden Quin-
tett auch Unternehmen (z.B. aus dem Dritten
Markt) teilnehmen kénnen, diese kénnen fiir
One-on-Ones gebucht werden.

C.L.R.A.-Mitglieder
stehen fiir 85 Prozent

D ie C.I.R.A. (Cercle Investor Relations Aus-

der Kapitalisierung und
90 Prozent der Umsatze
an der Wiener Borse.

www.cira.at

Die Small Cap Days gibt es seit 2011 und
sind mittlerweile ein Fixpunkt im C.I.R.A.-
Programm. Der Circle, der 1991 gegriindet
wurde, ist im Dachverband der International
Investor Relations Federation (IIRF) veran-
kert und wurde seinerzeit als eine freiwillige
Interessensgemeinschaft und Interessensver-
tretung von borsenotierten Unternehmen ins
Leben gerufen. Das ist noch heute das Motto.

Die Mitglieder setzen sich primér aus den
Investor Relations-Verantwortlichen der Un-
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ternehmen, aber auch aus Finanzvorstidnden
und Vorstandsvorsitzenden zusammen. Der-
zeit umfasst der C.I.R.A. 1t. Homepage insge-
samt 60 ordentliche und 21 auflerordentliche
Ehren-Mitglieder. Die Mitgliedsunternehmen
zeichnen fiir ca. 85 Prozent der gesamten Kapi-
talisierung und rund 90 Prozent des gesamten
Umsatzes der Wiener Borse verantwortlich.
Die mit Abstand grésste Veranstaltung ist
die ganztiagige C.I.R.A.-Jahreskonferenz, die
jeweils im Herbst stattfindet. Zuletzt gab es
acht Panels, die Uberschriften aus 2012 lie-
fern auch einen Uberblick tiber die grossen
aktuellen Themen bzw. Herausforderungen
der IR: ,Wohin steuert der Kapitalmarkt?”,
.Best Practice Erwartungsmanagement
(Guidance/Outlook)”, ,Best Practice Bond-
kommunikation fiir Investor Relations”, ,Der
Kampfum die Coverage”, ,Aktive Investoren:
Fluch oder Segen?”, ,Capital Markets Day:
Do’s and Don'ts,” ,Reportingtrends: Was ist
zeitgemdfs?” bzw. ,Adhoc oder Nicht-Adhoc:
Das ist hier die Frage”. Weiters organisiert
der Verband Round Tables zu operativen
Themen wie Geschéftsbericht, Hauptver-
sammlung und Ahnlichem, dazu stehen u.a.
IR-Schulungsprogramme, eine IR-Servicean-
bieterdatenbank sowie eine IR-Bibliothek bei
der Interessensvertretung zur Verfligung.
Der C.I.LR.A.-Vorstand setzt sich aktuell
aus Harald Hagenauer (Osterreichische Post,
Vorsitzender des Vorstands), Hannes Roither
(Palfinger, Stv. Vorsitzender des Vorstandes),
Gerda Konigstorfer (Rosenbauer, Kassier),
Matthias Stieber (Telekom Austria, Mitglied
des Vorstands) und Diana Klein (Strabag, Mit-
glied des Vorstands) zusammen. Die langjah-
rige Generalsekretdrin Marlene Binder been-
dete im Q1/2013 nach mehr als finf Jahren
ihre Tatigkeit. Sie wechselte als Communica-
tions Manager zu einer Nicht-Regierungsor-
ganisation in Wien. Bereits beim Small Cap
Day lag in der Luft, dass die Nachfolge fir

Binder bereits geregelt sei. Auf Fachheft-
Nachfrage kam dann die Information bereits
in der Version einer Presseaussendung, die
,Neue” heisst Elis(abeth) Karner, interimis-
tisch kiimmerte sich Peter Strasser,

Wiener Borse, um die C.I.LR.A.-Ange- .

legenheiten.




sEigenverantwortliches
Handeln reaktivieren!*

Markte brauchen zu inrem Funktionieren gewisse Freiheiten, meint der Kapitalmarktbeauftragte
Wolfgang Nolz. Justiz, Transparenz und ,eine leistbare Aufsicht” sollen vom Staat kommen.

antwortung” in der Geldanlage présen-

tiert der neue Kapitalmarktbeauftragte
Wolfgang Nolz dieser Tage dem Fachpubli-
kum, so z.B. Anfang Juli vor dem Osterrei-
chischen Schutzverband der Wertpapierbe-
sitzer (0SWB), Gastgeber RCB-Vorstand und
OSWB-Prisident Michael Spiss. Im Vorfeld
hatte auch das Fachheft die Moglichkeit, mit
Nolz zu plaudern. Und zwar in seinem neuen
Biiro in der revitalisierten Finanzministeri-
um-Location Johannesgasse/Himmelpfort-
gasse in der Wiener City.

Und ja, Nolz spricht in seinen Gedanken zu
den Lehren aus der Krise auch das heikle The-
ma ,Einlagensicherung und Anlegerentsché-
digung in Osterreich” an. Kurz die Ausgangs-
lage: Die gesicherten Betrdge sind schrittwei-
se angehoben worden. Jahrelang waren es
20.000 Euro pro Kunde und Bank, im Zuge der
2008er-Krise wurde dies auf ,unbeschrankt”
erhoht, um dann ab 2010 zum aktuell giiltigen
Wert von 100.000 Euro pro Kunde und Bank
zu gelangen, Selbstbehalt gibt es keinen.
Alles Punkte, auf die man sich verlassen
konnte und die das taktische Sparverhalten
der Osterreicher gepriagt haben — bis Zypern
kam und damit neue Angste.

Nolz: ,In Osterreich gibt es mehr als 800
Banken, die Problemfélle lassen sich an einer
Hand abzdhlen.” Das massive Engagement
der heimischen Banken in CEE und SEE sei
sicher positiv gewesen, es habe eine Turo6ff-
nerfunktion fiir die gesamte osterreichische
Wirtschaft gegeben. ,Und, mal ehrlich, was
wire die Alternative gewesen?”, so Nolz.
Daher waren auch einzelne Problemfille un-
vermeidlich gewesen.

Die Probleme seien in den meisten Fallen
auf die erratischen Marktentwicklungen und
Managementfehler zuriickzufiihren, verein-
zelt wiirde es aber auch strafrechtliche Rele-
vanz, bis hin zu Untreue, Betrug und Bilanz-
falschung, geben. Die Fille seien hinlédnglich
bekannt.

E in starkes Votum ,pro mehr Selbstver-

Und was kann man daraus lernen, Herr
Nolz? ,Echte Kriminalitdt kann nicht vorweg
verhindert werden oder nur um den Preis
eines totalitdren Uberwachungsstaats”, stellt
Nolz klar. Ein Uberwachungsstaat kénne aber
nicht das Ziel sein.

,,Schauen Sie, auch Un-
falle passieren trotz
Tausender Polizisten; soll
man deswegen jedem
Autofahrer einen Poli-
zisten auf den Beifahrer-
sitz setzen? Oder hinter
jeden Manager einen
Aufseher stellen?*

Menschen brauchten Privatsphéare, Mérkte
wiederum briauchten zu ihrem Funktionieren
gewisse Freiheiten. ,Es gibt keine staatliche
Garantie fiir absolut verbrechensfreie Zonen,
auch und schon gar nicht am Kapitalmarkt”,
stellt der Kapitalmarktbeauftragte klar.

Also weitgehender Riickzug des Staats aus
der Regulierung der Kapitalmirkte, was ja
die positive Botschaft schlechthin fiir Ban-
ken und Emittenten (letztendlich auch fiir
die Anleger, die das tiber den Preis fiir die
Produkte bezahlen) bedeuten wiirde? Nolz:
,Lassen Sie es mich so formulieren: Der Staat
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kann und soll flir Justiz und Transparenz
sorgen, Anleger miissen aber Chancen und
Risiken einer Veranlagung selbststandig ver-
antworten.” Man miisse lernen, dass es eine
Relation zwischen Risiko und Ertrag gibt. Der
Staat konne jedenfalls fiir Anleger mit Kasino-
mentalitéit keine Verantwortung tibernehmen.

Und was heif3t das fiir die Aufsicht, die ja
gerade jetzt z.B. fiir die AIFM-Sache wie-
der Personal aufriisten will, wie die Immo-
AGs beklagen? Die Aufsicht miisse leistbar
bleiben, meint Nolz und verweist auf das
deutsche Beispiel, bei dem sich die Bafin (die
dortige Bankenaufsicht) in einem Konsultati-
onspapier zur AIFM-Richtlinie fiir eine sehr
pragmatische und kostensparende Vorgangs-
weise entschieden hat.

Nolz vertritt in der Frage, ob AIFM auf
die 6sterreichischen Immo-AGs anwendbar
sein soll, folgende Position: ,Die AITFM-Ini-
tiative der EU ist grundsétzlich gut, weil sie

Schlupflécher im Vertrieb nicht regulierter
Finanzprodukte schliesst. Mehr Transpa-
renz bringt mehr Anlegervertrauen in diesen
dynamischen Markt, der sich im Wege des
EU-Passes und des grenziiberschreitenden
Vertriebs noch erweitern wird. Die Anwend-
barkeit des AIFMG ist aber anhand des kon-
kreten Geschéfts- und Organisationsmodells
im Einzelfall zwischen Unternehmen und
Aufsicht abzuklédren. Die Erzeugung doppelter
Kontrollstrukturen fiir bereits bérsenotierte
Unternehmen sollte dabei meines Erachtens
nach Moglichkeit vermieden werden.”

Den Managern, egal ob Immo oder nicht,
miisste bewusst sein, dass sie im Falle
selbstverschuldeter Fehlentwicklungen auch
personlich eine Verantwortung iibernehmen
miissen. ,Das wirkt viel besser als ganzseitige
Inserate”, so Nolz. Also keine Ausfliichte oder
Beschonigungen. Eine Ausrichtung der Unter-
nehmensstrategie in Richtung Transparenz
und Nachhaltigkeit sei zu empfehlen. ,Sehen
Sie sich das Beispiel Shell nach dem Deba-
kel um die Entsorgung der Brent Spar an.”
Die hatten das richtig gemacht.

Und was die Frage der staatlichen Haf-
tung fir die Aufsicht iiber den Kapitalmarkt
betrifft, misse man sehen, dass das nicht
iiberall so wie in Osterreich geregelt sei.
In Deutschland etwa gébe es tiberhaupt kei-
ne staatliche Haftung in diesem Bereich. Man
miisse aber genau sehen, ob das auf Oster-
reich tatsédchlich 1:1 iibertragbar sei.

Der ,Moral Hazard” — Stichwort ,Privati-
sierung der Gewinne und Sozialisierung der
Verluste” — sei jedenfalls zu vermeiden. Das
System sollte Anreiz zur nachhaltigen Veran-
lagung bieten; auch sollten fiir zu risikofreu-
dige Marktteilnehmer keine falschen Anreize
geschaffen werden. Nolz: ,Mir geht es um ei-
ne Reaktivierung des eigenverantwortlichen
Handelns und Investierens der Anleger und
Einleger. Besser ein gesundes Maf3 an Miss-
trauen statt blindes Vertrauen.” Eine Umver-
teilung zulasten jener Steuerzahler,
die nicht am Kapitalmarkt investie- .

ren kénnen, sei problematisch.
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Doppelte Kontroll-
strukturen fiir
bereits borse-

notierte Unterneh-

men sollten nach
Moglichkeit ver-
mieden werden.

Der KMB zum Thema AIFM und Immos

Heinrich Traumidiller und

Wolfgang Nolz im Gesprach mit
Christian Drastil (mi.). Location:
das gerade erst bezogene Buro
im neuen/alten BMF in der Him-
melpfortgasse/Johannesgasse.




Nikolaus Jilch und Robert
Zikmund, die Medienleute.

70 Bilder von diesem Round-
table unter http://www.finanz-
marktfoto.at/page/index/533

Uber Philharmoniker,
Kriigerrand, Maple Leaf
& Co., die Probleme

mit Papiergold und

die extrem hohe Nach-
frage nach physischem
Gold im Jahr 2013.

Dazu eine (optimis-
tische) Goldprognose
und der Blick auf Silber.

swer Gold einmal in der
Hand hatte, liebt es*

Fachheft und philoro-Chef Rudolf Brenner baten Ronald Stéferle (Incrementum), Niko Jilch (Die
Presse) und Robert Zikmund (FM4) zum Roundtable in die neue philoro-Zentrale im 9. Bezirk.

Herr Brenner, die Einstiegsfrage an den
Gastgeber: Gold ist im ersten Halbjahr von
der Kursentwicklung her nicht gut gelau-
fen. Bitte um eine kurze Einschitzung ...
Rudolf Brenner: Wir als Héndler haben das
natiirlich unmittelbar miterlebt. Einerseits ist
der Goldpreis deutlich gefallen, andererseits
war die physische Nachfrage sehr hoch. Was
wir gesehen haben, ist, dass Finanzinves-
toren viel verkauft haben, und dadurch hat
das auch charttechnisch einiges ausgelost,
es sind weitere Verkdufe gekommen. Inves-
toren haben das sinkende Preisniveau je-
doch dann dazu geniitzt, physisches Gold zu
kaufen.

In einem Interview mit der Presse sagten
Sie, ,es war die Holle los’.

Brenner: Genau. Man sieht, dass Leute viel
kaufen, wenn der Preis stark sinkt oder stark
steigt. Das hat heuer so extreme Ausmasse
angenommen wie in der Zeit, als die Grie-
chenland-Probleme losgegangen sind. Die
Prageanstalten hatten kaum Material, es gab
Wartezeiten, weil noch dazu in tiberdurch-
schnittlichen Sizes gekauft wurde. Wir hat-
ten auch {iberdurchschnittlich viel Frequenz
in allen Filialen, es hat sich jetzt wieder ein
wenig abgeschwacht, aber noch immer hoch.

Also im ersten Halbjahr mehr Nachfrage als
im ersten Halbjahr 2012?

Brenner: Ja, definitiv. Der April war ein Re-
kordmonat in der Unternehmensgeschichte.
Historisch haben wir im Sommer immer eine
niedrigere Frequenz als sonst. Ich hore von
anderen Héndlern Ahnliches.

Herr Stoferle, Sie schreiben seit Jahren
den ,In Gold We Trust-Report’ fiir die
Erste Group und werden ihn auch nach
Threr beruflichen Verédnderung in Richtung
Selbststdndigkeit weiter veroffentlichen.
Jetzt steht der neue an. Ein paar Worte da-
zu vorab?
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Ronald Stoéferle: Man muss sich vor Augen
halten, dass das derzeitige Umfeld fiir den
Goldpreis eigentlich sehr negativ ist, wir ha-
ben monetéire Disinflation, nicht weltweit,
aber die Geldmenge z.B. in der Eurozone geht
zuriick. Die normale Bereinigung dieser Krise
wire ganz stark deflationér, die Politik und
die Notenbanken probieren das aber mit in-
flationdren Massnahmen auszugleichen. Die
Wahrscheinlichkeit, dass das tiberschiessen
wird, ist gross. Trotzdem: Ganz so schlecht
hat das bisher nicht funktioniert. Wir sehen
damit eine massive Asset Price-Inflation bei
den Aktien, den Immobilien, im Kunstbereich.
Dazu Dinge wie teure Rotweine, Antiquitdten
oder auch Bitcoins, das sind die Dinge, die
dann hochkommen. Die Verbraucherpreis-
inflation ist dann laut Lehrbuch der néchs-
te Schritt. Die Umlaufgeschwindigkeit des
Geldes ist nach wie vor sehr gering, die Ban-
ken vergeben auch kaum Kredite. Das Umfeld
fiir Gold ist also nicht perfekt. Es wird viel
umgeschichtet, z.B. von Gold-ETFs in den
Aktienmarkt. Was genau der Ausléser war?
Sicher nicht die Zyprioten mit den angekiin-
digten Verkdufen. Eher die Realzinsen, die
wieder gestiegen sind, wenngleich sie immer
noch negativ sind. Insofern ist die Perfor-
mance von Gold gar nicht so schlecht. Wenn
man mir vor einem Jahr dieses Umfeld skiz-
ziert héatte, hatte ich gedacht, dass Gold noch
tiefer steht.

Die Einschéitzung iiberrascht mich jetzt ...

Stoferle: Nun, das Sentiment ist auf extrem
tiefem Niveau, die Positionierungen am Ter-
minmarkt sind ebenso auf fallende Kurse
ausgerichtet. Ich vergleiche das im neuen Re-
port mit der Situation von 1974 bis 1976, als
der Goldpreis von 180 auf 100 Dollar gefallen
ist, um sich danach zu verachtfachen. Gold
bleibt interessant, auch weil es keine Coun-
terparty gibt, es handelt sich um 100 Prozent
Eigentum. Wir haben fiir den neuen Report
mehrere Szenarien gerechnet, kommen auf
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Preisdimensionen, die deutlich héher sind.
Wir glauben, dass Gold nicht wie ein Roh-
stoff zu analysieren ist, sondern wie eine
Wahrung.

Herr Zikmund, Sie gestalten auf FM4 im-
mer wieder Wirtschaftssendungen, die
Fachwissen vermitteln. War da auch Gold
schon ein Thema?

Robert Zikmund: Es ist fiir uns natiirlich
sehr schwer, solche Themen zu bringen.
Wenn man sich ,alternativ’ nennt, heisst
das ja nicht nur Zeitgeist. Was mir auffallt,
ist, wie der Mainstream reagiert. Wenn Gold
sinkt, gibt es doch bei den meisten grosse
Freude. ,Na schauts’.

Die Freude der Nichtinvestierten?
Zikmund: Nicht nur der Nichtinvestierten,
sondern fast bei allen. Gold gilt ja irgendwie
als Wahrung der Angst. Was ich probiere, ist,
genau hinzuschauen. Damit man nicht Ge-
fahr lauft, sich tiber das Internet immer nur
selbst zu bestdrken. Wenn man das Fan-Tum
wegschaltet, wird es spannend. Was stimmt
wirklich? Ich will keine Religionen. Wir haben
bei FM4 die Serie ,Economy Death Match’, in
der wir Standpunkte aufeinanderprallen las-
sen, meist ist es Osterreichische Schule gegen
Keynesianer oder so. Einmal hatten wir Gold
als Thema.

Frither gabs mal 1/3 Gold, 1/3 Aktien, 1/3
Immobilien als Anlage-Idee, heute eher
99 Prozent Sparbuch ...

Nikolaus Jilch: Ich wiirde gern noch grundle-
gender anfangen und sagen, dass Gold keine
Assetklasse ist, kein Investment, keine Long-
position. Ich habe Gold physisch oder nicht.
Mich interessiert Papiergold nur am Rande,
weil es Preisauswirkungen hat. Normale Leu-
te — das ,normale’ unter Anfithrungszeichen —
reden iber das, was man z.B. bei ,philoro’
machen kann - Goldmiinzen kaufen oder hal-
ten/behalten. Insofern iiberrascht es mich, zu
hoéren, dass man bei steigenden Realzinsen
aus Gold rausgehen soll. Egal, ob man nun
zehn Prozent oder ein Drittel hat. Heute haben
ja viele nur Exposure zum Gold, zum Beispiel
iiber Minenaktien. Ich sehe das als gefdhrlich
an. Man sollte sich vielmehr die Zentralbanken
ansehen. Die sind jetzt wieder auf der Nettozu-
kaufsseite. Was mich an Gold fasziniert: Man
sagt ja immer, Silber ist das Gold der kleinen
Leute, das stimmt aber iberhaupt nicht. Denn
Gold ist das Gold der kleinen Leute, Silber ist
ein hochspekulativer Rohstoff. Aber Gold ist
auch das Gold der grossen Leute. Wenn ich als
wirklich Reicher iiber einen langen Zeitraum
mein Vermogen bzw. meine Kaufkraft erhalten
mochte, dann ist Gold da genauso wie Immo-
bilien, Aktien oder auch Kunst in der Welt der
Sachwerte zu Hause. Gold ist keine Wahrung,
kein Asset, es ist ein Gold. Gold ist in unserer
DNA verankert.

Und wie viel Gold soll man reinmixen?
Jilch: Ich sage immer: Kaufen Sie so viel Gold,
wie Sie verstehen. Ohne Krise wére man auf
Themen wie ,Geld’ und ,Gold’ ja gar nicht auf-
merksam geworden. Ich glaube, mit fiinf bis
zehn Prozent Gold wird man sich keine Beine
brechen.

Bei philoro kann man Gold kaufen. Was fra-
gen die Kunden am stéirksten nach?
Brenner: Was Goldmiinzen betrifft, so liegt
der ,Philharmoniker’ bei 90 Prozent. Das ist
das Osterreichische Produkt, das kennen die
Leute. Wenn man zu einer Bank geht, dann
kann der sofort zu Geld gemacht werden.
Wenn man Kriigerrand’ oder ,Maple Leaf"
verkaufen will, muss das der Bankberater
erst mal kennen.
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Und wie reiht sich der Philharmoniker in
euer Deutschland-Filiale ein?

Brenner: Dort hélt es sich die Waage zwi-
schen Kriigerrand, Maple Leaf und Philhar-
moniker. Natiirlich haben wir hohe Kapazi-
téten im Philharmoniker und bieten ihn auch
in Deutschland stark an.

Jilch: Man darf nicht vergessen, dass es den
Philharmoniker noch nicht so lange gibt wie
die anderen beiden genannten Miinzen. Es
gab frither auch keinen derart liberalisierten
und offenen Goldmarkt wie heute. Doch auch
heute ist es in den meisten Ldndern noch lan-
ge nicht so wie bei uns, dass man einfach in
eine Filiale oder zu einem Héndler wie phi-
loro reinmarschieren kann und eine Miin-
ze kauft. 1980 waren die Chinesen und die
Russen noch vom Markt ausgeschlossen, da
geht es nicht nur um viele Menschen, sondern
um viele Menschen mit steigender Kaufkraft
durch Wirtschaftswachstum. Frither war in
Osterreich ja auch der Kauf vom Kriigerrand
verboten. Es war auch eine Voraussetzung
fiir den Euro, dass man keine Mehrwertsteu-
er auf Gold zahlen muss. In Osterreich wurde
mit der Einfiihrung des Philharmoniker die
Mehrwertsteuer abgeschafft.

Brenner: Es ist ja auch so, dass der Markt fiir
Goldmiinzen viel liquider geworden ist. Die
Preise, die man jetzt im Resale-Bereich be-
zahlt, waren frither Grosshandelspreise. Das
heisst: Was man heute bei uns am Schalter
bekommt, gab es frither nur fiir Grosshéndler.
Wettbewerb hat fiir gute Preise gesorgt. Frii-
her haben etliche Héndler nebenbei Briefmar-
ken verkauft, die Spannen und die Aufschléage
waren gewaltig. Es gibt jetzt Unternehmen,
die im Bullion-Handel im Wettbewerb sind.
Die Preise haben sich zugunsten des Kunden
verandert, ganz besonders im Gold.

Die wichtigste Goldmiinze der Welt ist ...?
Brenner: Das schwankt zwischen Maple Leaf
und Kriigerrand, aber ich glaube, der Philhar-
moniker war auch schon mal Nr. eins. Wie ge-
sagt: Das schwankt, weil z.B. der Maple Leaf
immer aus kanadischem Gold produziert
wird, das hangt stets auch von den Mengen
ab. In Japan hat der Philharmoniker einen
Anteil von 80 Prozent.

Philharmoniker, Kriigerrand, Maple Leaf
— was ist sonst noch wichtig?

Brenner: ,American Eagle’, der ,Buffalo’ als
Feingoldmiinze oder die ,Australian Nuggets'.
Jilch: Der Philharmoniker ist in dieser Auf-
z&hlung der einzige, der nicht aus einem klas-
sischen Goldférderland kommt, ich finde das
faszinierend.

Zikmund: Frither hat man die Miinzen vom
Grossvater vererbt bekommen oder man be-
kam es von der Firma geschenkt, das war
Wert, das war Vermdgen.

Jilch: Das war gut, denn das machte Freude.
An Goldbesitz, auch an tiberméssigem Gold-
besitz, ist noch niemand verarmt. Mir sagt
Gold zu, Gold ist auch was fir faule Men-
schen. Ich hatte zuletzt einen Taxifahrer, der
wéhrend seiner Fahrt Daytrading mit Wé&h-
rungen betrieben hat. Das brauch ich nicht.
Stoferle: Das Haptische ist wirklich etwas
Besonderes. Ich zeige die Miinzen bei meinen

Moderator Christian Drastil mit philoro-
Marketingchefin Nina Krist.
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Vortragen immer gern her. Wer das Produkt
in der Hand hélt, bekommt ein Lacheln auf
die Lippen. Der Preis von Gold kann hoher
sein als der Goldpreis, der oft ja nur auf den
Futuresméarkten gemacht wird. Man hat da
bisweilen hohe Pramien. Ich wiirde das nicht
darauf zuriickfithren, dass es bald kein Gold
mehr geben kénnte, wie man in Verschwo-
rungsthreads liest, denn es wird immer ge-
nug Gold geben. Ich glaube, Engpésse wie
im April, wenn sich die Nachfrage verzehn-
facht, sind eher auf Logistisches zuriickfiih-
ren, wenn die Prégestellen halt einfach nicht
nachkommen.

Sind Goldkdufer Cost-Averaging-Fans?
Stoferle: Wie man anlésslich Zypern mit Pri-
vatinvestoren umgegangen ist, hat das Fass
zum Uberlaufen gebracht. Aus meiner Sicht
ist in Europa erstmals im physischen Bereich
antizyklisch in grossen Mengen zugekauft
worden. Ein richtiger Ansatz, fiir Europa ein
Novum.

Stichwort Papiergold ...

Jilch: Der entscheidende Faktor bei Gold als
Rohstoff ist, dass es nicht wirklich gebraucht
wird. Das, was wirklich in der Industrie beno-
tigt wird, wird, weil es so wertvoll ist, nach-
her recycelt. Oberflachlich gesehen ist das
ein Argument gegen Gold. Gold eignet sich
vielmehr als Wertspeicher iiber lange Zeit.
Wer Getreide oder Ol hortet, hat logistische
Probleme und es ist nicht besonders sympa-
thisch. Bei z.B. Getreide oder Ol ist es ja zu-
dem tatséchlich so, dass einige Investoren
auf den Rohstoffmérkten das dann tatséch-
lich geliefert brauchen. Bei Gold ist das nicht
so, da geht es nur um das Exposure oder die
Papiergeldgewinne, wenn die Spekulation
aufgegangen ist.

Stoferle: Gold ist hochliquide. 240 Mio. US-
Dollar ist das Handelsvolumen pro Tag.
Trotzdem hort man oft in der Szene, dass
bei fallenden Kursen die Spekulanten schuld
sind und wenn Gold steigt, wird es hingegen
als normale Bewegung gesehen. Es gibt ganz
normale Marktmechanismen, wenngleich die
April-Korrektur heuer schon sehr eigenartig
war. Gold ist liquide, daher wird es gerade in
Stressphasen an den Finanzmérkten schnell
verkauft. Wer einen ,Margin Call’ bekommt,
muss schnell handeln, und da sind liquide
Dinge bizarrerweise sogar im Nachteil, was
wiederum Preisriickgdnge bei liquiden Din-
gen auslost.

Bleiben wir bei Liquiditat und Spreads; frii-
her konnte bei Gold ja wirklich ein Autobus
zwischen Geld und Brief durchfahren ...
Brenner: Das ist l4ngst nicht mehr Fall, beim
Philharmoniker haben wir zum Rohstoff
unter vier Prozent, die meisten Pragestellen
verlangen Spot + zwei Prozent, der Rest wird
im Einzelhandel und Grosshandel aufge-
schlagen. Je mehr sich die Leute damit aus-
einandersetzen, desto preissensitiver werden
sie. Vor einigen Jahren hatten die Leute noch
tiberhaupt kein Preisgefiihl, vor allem beim
Verkauf. Heute liberlegt man beziiglich Art
der Miinzen, Lagerung, etc., da findet man
auch im Internet gute Informationen. Wenn
ein Ausreisser am Markt ist, dann merkt man
das schnell.

Friither hat man ja in meiner Wahrneh-
mung Gold nur dann verkauft, wenn man
z.B. ein Erbe zu Geld machen wollte oder
sonst einfach Bares brauchte. Gibt es mitt-
lerweile auch Leute, die physisches Gold
verkaufen, weil sie den Preis fiir iiberh6ht
halten?

Brenner: Es gibt Kunden, die die hheren
Levels gentitzt haben, aber das sind nicht
viele. Die Kauferseite ist viel grésser, 90:10.
Auch fiir den Verkdufer haben sich die Prei-
se deutlich verbessert. Vor fiinf, sechs Jah-
ren konnte man bisweilen froh sein, wenn
man den Schmelzgoldpreis bekommen
hat, oft wurde sogar darunter verkauft. Im
physischen Markt wurde aber nicht viel
verkauft.

Jilch: Ich glaube, das ist auch der einzige
Grund, um sich von physischem Gold zu tren-
nen. Eben, weil man Geld braucht. Gold ist
ein privater Sozialstaat ohne Staatsschulden.
Man kauft, wenn man Netto-Uberschiisse hat,
verkauft, wenn man Geld braucht.

Zikmund: Glaube ich auch, man tauscht Re-
algliter. Wenn man ein Auto will, und Gold
als Sparposition hat, verkauft man. Sonst halt
man es und freut sich, dass man es hat.

Stichwort ,Miinzsammlungen’. Gibt es das
noch so stark wie frither?

Brenner: Die Sammlerleidenschaft entwickelt
sich manchmal parallel, die Suche nach sel-
tenen Miinzen gibt es schon, aber nicht mehr
so stark. Die meisten sparen via Philharmo-
niker.

Und das Thema ,Geschenke durch Firmen
an die Mitarbeiter'?

Brenner: Das ist auch weniger geworden, we-
gen der Krise einerseits und wegen des Preis-
niveaus andererseits. Und ein Silberphilhar-
moniker hat halt nicht so den Charme wie ein
Goldgeschenk.

... vor allem, wenn man friiher Gold bekom-
men hat. Wie reiht sich Silber insgesamt ein?
Brenner: In etwa 20 Prozent vom Gesamt-
umsatz ist Silber. In Deutschland steigt die
Nachfrage aktuell massiv an, weil die Um-
satzsteuer gegen Ende des Jahres bei einigen
Produkten angehoben wird. Da greifen die
Leute zu, ich erwarte im Herbst eine beson-
ders starke Motivation. In Deutschland gilt
sehr wohl Silber als Gold des kleinen Mannes.
Man sieht dort viel Potenzial, auch was das
Aufholpotenzial zum Gold betrifft.

Jilch: Silber ist ein Fiasko. Der Silberpreis ist
komplett zermalmt worden, aber die ,gros-
sen’, alleswissenden Kommentatoren wie
Roubini sagen nichts. Das ist jedem egal. Das
Gold/Silber-Verhéltnis und so. Ich verurteile
Internet-Tratsch, dass man Silber in Gold
umtauschen sollte. Kaum ein Institutioneller
halt Silber, Nationalbanken halten auch kein
Silber, das ist fiir mich entscheidend. Ich
kann mir nicht vorstellen, dass sich Super-
reiche eine Stadt unterkellern, um dort Silber
zu horten. Man muss sich auch vorstellen:
50 Prozent aller physischen Goldbesténde, die
jemals geférdert wurden, findet man in Asien
als Schmuck. Das ist Investmentgold.
Zikmund: Man muss ja nur durch Gross-
stédte in Asien gehen.

Stoferle: Ich sehe das nicht so dramatisch mit
dem Silber. Silber ist einfach ein Derivat auf
Gold, die Schwankungsbreite ist wesentlich
hoher, nach unten und nach oben hin. Sollte
der Goldpreis, wovon ich ausgehe, wieder
nach oben gehen, wird Silber iberproportio-
nal steigen. Ich glaube auch, dass Silber mo-
netdren Charakter aufweist.

Brenner: Viele Handler propagieren .

Silber, weil die Marge hoher ist.
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Ronald Stéferle und Rudolf
Brenner, die Ex-Banker.

Die heutigen
Schalterpreise
gab es frither nur
fiir Grosshandler.

Rudolf Brenner
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Das Interview stammt aus dem Sonder-
fachheft 2 ,,Goldinvestments 2013,
oben eine weitere Seite.

Das komplette Fachhett ist unter
http://www.christian-drastil.com/
sonderfachheft2 downloadbar.
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