Fachheft Nr. 12

Alle einig: Wien braucht
Privatanleger zuriick

Banken/Versicherungen fallen als Investoren weitgehend aus, der Private soll es richten.
Christian Drastil, August 2013

Psychologisches Steuerzuckerl fiir Im Social Trading ist Comeback
Privatinvestoren steht im Raum der Kleinanleger in vollem Gange

Experten-Talk mit Nolz, Spiss, Matejka in diesem Fachhetff. wikifolio kann mit Rendite und Transparenz uberzeugen.
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Liebe Leserinnen, sehr geehrte Leser! Ich habe viel Freude mit dieser Nummer. Zum einen, Liebe Leserinnen, lieber Leser! Ich will ganz ehrlich sein, ich hatte Angst vor dem Som-
weil wir von den Umsétzen und auch der Kursentwicklung her einen guten Sommer hat- merloch — oder um in den Worten von Christian Drastil zu sprechen: Die Bérsenumsatze
ten, andererseits, weil es nun immer lauter ausgesprochen wird: Der Privatanleger gehort fahren weltweit ungespitzt in den Boden. Entsprechend habe ich auch versucht, meine Er-
an die Wiener Borse zuriickgeholt. Im Roundtable mit dem Kapitalmarktbeauftragen Nolz, wartungen und die unserer Partner niedrig zu halten. V6llig unnétig. Die Kalenderwoche
RCB-Vorstand Spiss und Investor Matejka wurde herausgestrichen, dass Banken und Ver- 34 war die stéirkste seit dem Start von wikifolio.com im August letzten Jahres. Insgesamt
sicherungen als grosse Investorengruppen ziemlich unwiderruflich verloren gegangen sind. haben wir nun wikifolios im Wert von 48 Mio. Euro verkauft und damit mehr als 720 Mio.
Liquiditatsbereitsstellung und Analyse ja, das Investieren wurde durch diverse Regularien Euro an Handelsvolumen ausgelost.
fast unmoglich. Einspringen soll der Private, dem man eventuell sogar ein kleines psycho- Wenn es um die Zukunft der Banken und die der privaten Kleinanleger geht, ist So-
logisches Steuerzuckerl geben kénnte, wenn er langfristig veranlagt, so der Kapitalmarkt- cial Trading eines der am héufigsten diskutierten Themen. wikifolio.com steht mit dem
beauftragte. Ich meine: Das wére der Trigger, den der Markt braucht. einfachen Geschéftsmodell dabei oft im Zentrum: Erfolgreiche private Trader kénnen
Das Co-Editorial stammt diesmal von Andreas Kern, der mit seinem Team in kurzer Zeit ihre Anlagestrategie als wikifolio publizieren, andere Anleger kénnen kostenlos Einsicht
ein wikifolio-Fieber entfachen konnte: Im Juli-Fachheft hatte ich Thomas Irmler, Alfred nehmen und bei allen fithrenden Banken in Osterreich und Deutschland in ein wikifolio
Reisenberger ins Spiel gebracht und mit Christian Scheid ist ein Deutscher, der auch bei investieren. Sie erhalten dann exakt die Rendite der Handelsstrategie des jeweiligen Tra-
etlichen Kapitalmarktevents in Osterreich (Zertifikate-Kongress, Messen, etc.) als hyper- ders. Die Plattform wurde zur Génze in Osterreich entwickelt und kooperiert mit Schwer-
aktive One-Man-Show présent ist, einer der erfolgreichsten wikifolianer tiberhaupt: Be- gewichten der Branche wie OnVista, der Borse Stuttgart oder Brokerjet, dem Online Broker
reits mehr als 2 Mio. Assets under Management, entstanden durch Kdufe von Anlegern und der Erste Group.
Preiseffekte. So soll es sein. Herzliche Gratulation an Christian. Tja, auch ich habe noch ein Was macht den Erfolg aus? Zwei Themen stechen hervor: Rendite und Transparenz.
wikifolio namens Stockpicking Osterreich, in das man investieren kann, knapp 50.000 sind Das sind Eigenschaften, die vielen Finanzprodukten fehlen und damit viele Anleger ent-
bereits drin. tduschen. Dabei gehoren die Themen untrennbar zusammen. Denn nur wenn die Han-
Weiters in diesem Fachheft: Aktienforum-Chefin Ulrike Haidenthaller informiert aus Alp- delsaktivitdten eines Traders uneingeschrankt transparent gemacht werden, wird das
bach, Ex-C-Quadratler Miro Mitev und Ex-TeleTrader-CEO Roland Meier stellen eine neue Geld in die besten und renditestdrksten Handelsstrategien fliefen und nicht den beloh-
gemeinsame Aktivitédt vor, bei Porr konnte ebenso einiges am Start stehen und ein neues nen, der den machtigsten provisionsgesteuerten Vertriebsapparat zur Verfiigung hat.
Finanzmarktfoto des Monats gibt es auch. By the way: Nun fotografieren wir auch Presse- Dass ein unverzerrter Marktplatz fiir Handelsstrategien auch gute Trader anzieht, hat die
konferenzen, siehe finanzmarktfoto.at/page/index/637/. bisherige Entwicklung von wikifolio.com gezeigt: Es wurden mehr als 700 Handelsstra-
Alles gut? Na ja, ich zitiere Wilhelm Rasinger: ,Seit fast einem Jahr ist Rudolf Kemler tegien iber die Borse Stuttgart gelistet, 71 Prozent der Strategien liegen im Plus — jene
OIAG-Chef. Wenn mit der Bestellung die Absicht verfolgt wurde, dass die OIAG vor allem wikifolios mit den meisten Followern haben 50 Prozent und mehr an Rendite pro Jahr
im Hinblick auf die anstehenden Wahlen in der Offentlichkeit nicht priasent und unaufféllig erwirtschaftet.
sein sollte, dann ist Kemler eine Idealbesetzung.” Und fiir das Fachheft 13, das wegen der Ich moéchte mich daher bei allen Partnern, Nutzern, Tradern, Anlegern, Investoren
Wahl diesmal schon am 27.9. erscheint, befrage ich die Parteien, warum denn Bérse und und auch Christian Drastil sehr herzlich bedanken, die einen Beitrag zu dieser Erfolgs-
Kapitalmarkt in den Wahlprogrammen gar nicht vorkommen ... story geleistet haben und wiinsche — nicht ganz ohne Eigennutz — allen eine fulminante
Christian Drastil, Herausgeber Fachheft Herbst-Rally. Andreas Kern, Geschdftsfiihrer wikifolio.com
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Ein ATX-Sommerloch
gab es 2012, heuer nicht

Sowohl im Juli als auch im August wurden im ATXPrime mehr als drei Mrd. Euro umgesetzt, 2012
waren es jeweils nur 2,2 Mrd. gewesen. Auch die Performance passte, Wienerberger als Nr. 1.

ATX-Prime Umsatz 2013 (blau), 2012 (rot), in Mio. Euro
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Im Jahr 2012 (rot) gab es einen Trend nach unten, 2013 (blau) brachte Stabilisierung.

P,
<3

Kepler
Cheuvreux

Kepler Cheuvreux - Austrian Liquidity Overview - July 2013

Closing

% daily Period Volume

Vol of % of FF avg.Daily VOL FF Mcap average shs Period % of VSE
NAME Days FF traded VOLin€ Rank Mcap Rank traded VWAP  Volume Rank

VIENNA INSURANCE GROUP AC 23 0.07% 2% 1,616,606 9| 2,488 6 42,291  38.226 35.2%

OMV AG 23 0.15% 3% 8,254,250 2| 5,443 2 241,452  34.186 29.3%

ANDRITZ AG 23 0.16% 4% 5,405,280 4]3,374 4 129,221  41.830 28.1%
VOESTALPINE AG 23 0.16% 4% 6,111,917 3| 3,975 3 217,934  28.045 26.3% 4
TELEKOM AUSTRIA AG 23 0.13% 3% 1,738,155 7| 1,389 7 342,680 5.072 26.3% 5
CA IMMOBILIEN ANLAGEN AG 23 0.08% 2% 615,624 16| 747 15 66,796 9.216 25.6% 6
VERBUND AG 23 0.17% 4% 1,688,758 8| 1,009 11 114,961 14.690 25.6% 7
AMAG AUSTRIA METALL AG 23 0.14% 3% 320,519 20| 212 27 14,789 21.673 19.3% 8
WIENERBERGER AG 23 0.12% 3% 1,222,605 11) 1,155 9 137,292 8.905 19.0% 9
IMMOFINANZ AG 23 0.12% 3% 3,862,448 6[ 3,126 5[ 1,267,413 3.048 17.9% 10
CONWERT IMMOBILIEN INVES" 23 0.26% 6% 1,407,534 10| 553 17 179,865 7.825 17.2% 11
EVN AG 23 0.12% 3% 415,751 18| 347 22 43,028 9.662 16.6% 12
ERSTE GROUP BANK AG 23 0.30% 7% 21,769,674- 7,850 1| 1,040,215 20.928 15.7% 13
RAIFFEISEN BANK INTERNATIO 23 0.39% 9% 4,962,675 5( 1,340 8 231,515 21.436 15.4% 14
OESTERREICHISCHE POST AG 23 0.11% 3% 1,199,213 12| 1,084 10 38,328  31.288 14.8% 15
MAYR-MELNHOF KARTON AG 23 0.04% 1% 376,246 19| 825 13 4,495  83.695 14.1% 16
SCHOELLER-BLECKMANN OILFI 23 0.11% 2% 986,435 13| 994 12 11,829  83.388 12.0% 17
FLUGHAFEN WIEN AG 23 0.06% 1% 264,597 22| 502 18 5,863 45.129 11.9% 18
ZUMTOBEL AG 23 0.12% 3% 297,811 21| 281 24 35,327 8.430 10.5% 19
RHI AG 23 0.13% 3% 917,874 14| 658 16 36,461 25.174 10.2% 20
LENZING AG 23 0.10% 2% 789,322 15| 758 14 13,799  57.200 10.0% 21
SIMMO AG 23 0.05% 1% 114,055 26| 220 25 24,609 4.635 9.5% 22
STRABAG SE-BR 23 0.05% 1% 194,739 23| 384 21 11,906  16.356 7.7% 23
PALFINGER AG 23 0.05% 1% 192,249 24| 420 19 8,399 22.891 7.2% 24
KAPSCH TRAFFICCOM AG 23 0.29% 7% 610,365 17| 208 28 18,619 32.781 53% 25
SEMPERIT AG HOLDING 23 0.05% 1% 146,938 25| 288 23 5,309 27.679 5.1% 26
ROSENBAUER INTERNATIONAL 23 0.04% 1% 71,480 180 29 1,446 51.686 4.0% 27
UNIQA INSURANCE GROUP AG 23 0.02% 0% 43,036 219 26 4,343 9.908 3.7% 28

POLYTEC HOLDING AG 23 0.07% 2% 72,959 112 30 11,993 6.084 1.8%

AGRANA BETEILIGUNGS AG 23 0.02% 0% 88,521 27| 409 20 881 100.483 1.0%

0.15% 3.4% avg (20)= 19.6%

VIG bleibt die Gberlegene Nr. 1 bei der Schlusskursbedeutung.

= forum

e Amag wird den ATX in Kiirze verlassen

miissen, Strabag der Aspirant Nr. 1
Per 29.8. Schlusskurse war die anstehende
ATX-Entscheidung (Neu-Zusammensetzung
per September-Verfall) schon sehr visibel:
Kapsch wird es wohl nicht schaffen, bei der
Marktkapitalisierung unter die Top 25 zu
kommen, damit ist wohl Strabag nach einem
halben Jahr Auszeit wieder zuriick im ATX
und wird dort den Platz von Amag einneh-
men. Bei Amag wird librigens mit dem ATX-
Aus auch IR-Chef Gerald Wechselauer das
Unternehmen verlassen. Beim ATXFive ist
die Konstellation klar: Erste Group, OMV,
voestalpine, Andritz und Immofinanz werden
auch ab September den ATXFive bilden. Die
néchste Umstellung ist erst im Marz 2014
und mit der VIG gibt es aktuell nur einen Ver-
folger des Spitzenquintetts. Bereits ab Rang 7
ist man nur noch ,weniger als halb so gross”
wie das kleinste aktuelle ATXFive-Mitglied.
Top-Performer per Ende August ist im ATX
tibrigens die Aktie von Wienerberger vor je-
ner der OMV und der voestalpine. Insgesamt
bester ATXPrime-Titel 1-8/2013 ist Centu-
ry Casinos, wir sprechen hier fast von einer
Kursverdoppelung. Stark.

e Umsidtze 2012 vs. 2013: Wie aus 400 Mio.
Riickstand 400 Mio. Vorsprung wurden
Wie bereits im Juli-Heft angekiindigt, ist es
per Ende August so weit: Die kumulierten
ATXPrime-Umséatze 1-8/2013 sind iber je-
ne von 1-8/2012 gegangen. Per Juli gab es
noch einen Riickstand von ca. 400 Mio. Eu-
ro, aber der August 2013 war viel starker als
der August 2012 — im August 2013 hat es nur
einen Tag unter 100 Mio. Umsatz gegeben,
im August 2012 waren es elf —, und damit
wird Ende des Monats (die offizielle Statis-
tik kommt Anfang September) wohl sogar
ein Vorsprung von rund 400 Mio. Euro auf
die Vergleichsperiode 2012 entstanden sein.
Vier Aktien gehoren vor den Vorhang, denn
sie haben bereits nach sieben Monaten 2013
mehr Handelsumsatz als im Gesamtjahr 2012
erzielt. Es sind dies Palfinger (Gesamt 2012
waren 88,2 Mio. Euro, Janner bis Juli 2013
bereits 104,6 Mio. Euro), Rosenbauer (47,4
auf 59,8 Mio. Euro), Warimpex (17,4 auf 18,8
Mio. Euro) und Wolford (12,5 auf 13,6 Mio.
Euro). Die Begriindung ist wie immer ein Mix
und variiert auch je nach Unternehmen: Gute
Ergebnisse, Preiseffekte bzw. verstarkte IR-

Téatigkeiten.

e Zwei Borse Wien-Statistiken, die zufillig
stets zu gleichen Ergebnissen kommen
Die RCB ist heuer das aktivste Handelsmit-
glied an der Wiener Borse. Auch im Juli war
das Haus von der Tegetthoffstrasse/Neuer
Markt (es ist ja rund 6.000 Tage nach Griin-
dung ein Comeback des schon lange geschlos-
senen D-Marktsegments im Gespréch) die
Nr. 1. Die RCB machte 323 Mio. Umsatz, die
Deutsche Bank 283 Mio. und Merrill Lynch
266 Mio. In Summe brachte der Juli den
Top 10-Handelsmitgliedern 3,115 Mrd. Euro
Umsatz. Der August wird dhnliche Gesamt-
werte liefern. Die Handelsmitglied-Statistik

kommt Mitte September.

Interessant ist, dass die Top 10-Statistik,
die die Umsétze der Segmente equity market.
at, structured products.at und other securi-
ties.at enthélt, zu den fast gleichen Monats-
summen kommt wie die Gesamtstatistik aus
dem ATX-Prime (dort halt alle Handelsmit-
glieder, dafiir auch keine Einheitswerte oder
z.B. Zertifikate, halt nur ATX-Prime). Die
beiden Werte weichen stets um weniger als
100 Mio. Euro oder — in Prozent ausgedriickt
drei Prozent — ab. Im Juli waren es nur zwei
Prozent. Auch fiir den August zeichnet sich
wieder eine Punktlandung ab.

¢ VIG bleibt Schlusskurs-King

Der von Kepler Capital Markets zusammen-
gestellte ,Kepler Austrian Liquidity Over-
view” weist auch fiir den Juli den zuletzt
,iblichen” knapp 20prozentigen Schluss-
kursanteil an den Gesamthandelsaktivitaten
in Wien aus. Im Juli waren es exakt 19,6
Prozent, der Hochstwert vom MAarz mit 27
Prozent war ein Ausreisser (Indexumstel-
lungen), der langfristige Durchschnitt liegt
bei ca. 13 Prozent. Im Juli kam die VIG auf
35,2 Prozent Schlusskursanteil und war da-
mit — wie schon so oft — die Nr. 1, dahinter
OMV mit 29,3 Prozent und Andritz mit 28,1
Prozent. Die geringste Schlusskursaktivitét
eines ATX-Mitglieds gab es bei Lenzing: 10,0
Prozent, im ATX-Five bei der Erste Group mit
15,7 Prozent.

¢ Ein Kommen: Porr

Seit 26. August sind die Porr-Vorziige an
der Wiener Borse Geschichte, der Ex-Tag
machte die stimmrechtlosen Vorzugsaktien
zu stimmberechtigten Stammaktien (ohne
Dividendenvorzug). Heisst: Am Ex-Tag wur-
den aus den Vorziigen Ex-Vorziige. Nun, eine
Vereinfachung der Kapitalmarktprasenz ist
immer zu begriissen, hat seinerzeit z.B. bei
der Wiener Stadtischen viel Effekt gebracht.
Trotzdem schwingt bei einem Abgang immer
ein bisschen Wehmut mit. Meinen Aufzeich-
nungen zufolge hat es seit 1986 Stdmme als
auch Vorziige gegeben, im Jahr 1989 waren
die Porr-Vorziige mit einem Plus von 552 (!)
Prozent die Nr. 1 in Wien. In den seit 1991
berechneten ATX hat es Porr (weder Stim-
me, noch Vorziige) nie geschafft. Man darf
gespannt sein, wie es jetzt weitergeht, die
Massnahmen fiir hohere Liquiditdt kdnnten
Coverage bringen. Auf den ersten Blick
merkt man recht hohe EV-Multiples, aber ei-
ne durchaus vorhandene Recovery-Chance.
Milena Ioveva, Porr-IR, auf die Fachheft-Fra-
ge, wie kommunikationsintensiv die Umstel-
lung gewesen sei: ,Natiirlich gab es vermehrte
Nachfragen seitens der Anleger zu dem Thema
Zusammenlegung. Ich habe auch eine positive
Stimmung vernommen, insbesondere im Hin-
blick auf unsere fortdauernden Bemiithungen,
die Aktie fiir den Investor auf diesem Weg
attraktiver und liquider zu machen. Was mir
auch aufgefallen ist, ist, dass neben dem Pri-
vatinvestor immer mehr qualifizierte institu-
tionelle Investoren anrufen.” Man habe zuletzt
auch positiv tiberraschen kénnen, z.B. mit
dem grossen Auftrag in Doha, dem Rekord-
auftragsstand zum Halbjahr, etc. Fazit: Der er-
ste Schritt ist getan, die Aktie ist mittelfris-tig
ein klarer Fall fiir eine Aufwertung der Borse-
préasenz. Zunichst muss Porr einmal den Ein-
zug in den ATXPrime angehen, denn nur so
kommt man die wichtige Beobachtungsliste.

¢ Ein Gehen: Euro Invest

Per Ende August wird sich auch ein Abschied
vollziehen: Die Euro Invest Bank ist infolge
von Zuriicklegung nach 24 Jahren mit Ablauf
des 30. August 2013 nicht mehr Mitglied der
Wiener Borse.

¢ Franz Horl (Erste Group) bestitigt seinen
~AnalystAward”-Sieg eindrucksvoll

Erste Group-Analyst Franz Horl wurde Ende
August von Financial Times und Thomson
Reuters mit dem StarMine Award als bester
Stock Picker Europas 2013 ausgezeichnet.
Mit einer Wertung von 29,9 Prozent im Ver-
gleich der objektiven Performance seiner
Empfehlungen erreichte er in der Kategorie
+Developed Europe” den Rang des ,No. 1 Stock
Picker Overall”. Franz Horl war auch die
Nr. 1 beim AnalystAward des Bérse
Express, www.analyst-award.at. .
Gratulation!
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© Martina Draper fiir das Aktienforum

Proaktive Borsegedanken
im ,,Doxf der Denker*

Die Alpbacher Wirtschaftsgesprache 2013 analysierten das (gespannte?) Verhaltnis zwischen Banken
und der Realwirtschaft. Aktienforum-Geschéaftsfuhrerin Ulrike Haidenthaller berichtet fur das Fachhett.

Ein Bericht von Ulrike Haidenthaller
(Anm.: zu Fachheft-Redaktionsschluss
waren die Wirtschaftsgesprdche
noch in Gange)

im schonen Ort Alpbach befassen sich
mit dem Thema ,Real- und Finanzwirt-
schaft: ein gespaltenes Verhéltnis“?

Der erste Eindruck zeigt eindeutig, die Ant-
wort ist ,nein”, zumindest was die Teilneh-
mer der Wirtschaftsgesprache betrifft. An die
1.500 Personen waren auf der Liste der an-
gemeldeten Teilnehmer zu zédhlen, darunter
nicht nur die Képfe &sterreichischer Unter-
nehmen, sondern vor allem auch jene der Ban-
ken und Intermediére, und zwar, weil direkt
im Anschluss an die Wirtschaftsgesprache am
29. August die Finanzgespréiche starten.
Wahlkampfstimmung herrscht jedenfalls kei-
ne — Minister und Kabinettsmitarbeiter aller
Parteifarben tummeln sich und feiern die 6s-
terreichische Einigkeit bei Weinverkostungen
und tiber Kaiserschmarrn oder Marillenkno-
deln auf der Alm.

Das Thema des Forums 2013 ist ,Erfah-
rungen und Werte”. Die Wirtschaftsgespréache
néherten sich dem Thema durch Politiktalks,
Paneldiskussionen und Arbeitskreise. Start-

D ie diesjahrigen Wirtschaftsgesprache

i |

alktien
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schuss am Dienstag war eine Pressekonferenz
mit Georg Kapsch, Prasident der Industriel-
lenvereinigung. Was die Kernbotschaften des
Kick-off betrifft, kann sich die Finanzwirt-
schaft freuen: Die Industriellenvereinigung
forderte eine breite politische Unterstiitzung
des Kapitalmarkts und prasentierte vor allem
die Forderung zur steuerlichen Gleichbehand-
lung von Eigen- und Fremdkapital. Alterna-
tiven Finanzierungsmethoden fiir aufstre-
bende Unternehmen sollte eine Chance ge-
geben werden. Und: Osterreichische Banken
miissten entlastet werden, da die beiden Sdu-
len — Banken und Realwirtschaft — nicht zu
trennen sind. Kapsch erwahnte u.a., dass die
Bankenabgabe im Vergleich zu Deutschland
in Osterreich das Achtfache betrage — eine
untragbare Situation fir die dsterreichischen
Banken, vor allem, wenn dadurch die Kredit-
vergabe an Jungunternehmen leide.

In eine dhnliche Richtung argumentierten
die Spitzenpolitiker in schoner Einigkeit bei
den ,Political Corners”, mit denen traditionel-
lerweise jeder Tag der Wirtschaftsgesprédche
anfédngt. Im O-Ton liess sich heraushéoren,
dass etwa Wirtschaftsminister Mitterleh-
ner eine Starkung der Venture Capital- und
Private Equity-Industrie fordert; er vertrat
gemeinsam mit seinem Gespréachspartner,
Staatssekretér Schieder, die Auffassung, dass
die Spekulation am Finanzmarkt noch nicht
verschwunden sei, und aus diesem Grund der
regulierte Markt gestdrkt gehore. Schieder
ware gliicklich, wenn auf europédischer Ebene
der Liikanen-Bericht zur Strukturreform der
Bankenwelt schneller angenommen wiirde.
Der Wirtschaftsminister pflichtete Schieder
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vor allem bei der Forderung nach einem ,bail-
in” bei. Weiter ging es am ersten Tag der Fi-
nanzgesprache mit Paneldiskussionen zu den
Themen ,Welche Finanzwirtschaft braucht
die Realwirtschaft” und, ebenso speziell,
~What businesses can learn from music”. Der
Polittalk am Mittwoch mit Bundesministerin
fiir Finanzen, Maria Fekter, und Werner Kog-
ler, die Griinen, brachte vor allem wesentliche
Elemente des OVP-Wahlprogramms auf die
Biithne: Eine Steuerreform sei dringend gefor-
dert, in welcher die Gesellschaftssteuer abge-
schafft werde. Die Sensibilitdt zur Starkung
des Eigenkapitals dsterreichischer Unterneh-
men sei noch nicht ausreichend ausgepréagt,
und Bundesministerin Fekter plddierte dem-
entsprechend fiir eine positivere Einstellung
zum Eigenkapital sowie zum Kapitalmarkt.
Es gébe keine ,Kultur der Beteiligungen” in
Osterreich, und Beteiligungen diirften keines-
wegs steuerlich ponalisiert werden. Immerhin
fielen lobende Worte zum &sterreichischen
Geschédftsbankensystem - die Finanz-
intermedidre wiirden ihre Aufgaben erfiillen.
Mehr Innovationskraft dsterreichischer Un-
ternehmen wurde von beiden Panelisten ge-
fordert: Kogler préasentierte die Meinung der
Griinen zum Thema Crowdfunding; wenn ein
gewisses Maf$ an Anleger- und Konsumenten-
schutz gelte, so sollte die Finanzmarktauf-
sicht weiteren Entwicklungen in diesem Be-
reich nicht im Wege stehen. Finanzministerin
Fekter pflichtete dieser Einstellung bei, aber
sprach sich doch dafiir aus, Regulierungen
des Crowdfunding vorzusehen, denn sie
mochte sich nicht mit Schadensersatzklagen
bei der Finanzmarktaufsicht konfrontiert se-
hen. Nach dem Talk fanden sich die Teilneh-
mer zu 20 unterschiedlichen Arbeitskreisen
ein. Diese Arbeitskreise fokussierten sich
auf Spezialthemen, etwa ,Real- und Finanz-
wirtschaft im Netzwerk der Verantwortung”
(u.a. mit Herta Stockerbauer, Peter Haubner
Harald Mahrer), ,Neue Energien fiir Europa
— zwischen Kooperation und Wettbewerb”
(u.a. mit Bundesminister Mitterlehner, Ger-
hard Roiss, Michael Suess) oder ,Ratingagen-
turen im Spannungsfeld von Regierungen
und Unternehmen” (u.a. mit Manfred Gértner,
Torsten Hinrichs, Franz Schellhorn). Schell-
horns Einleitungszitat in seinem neuen Hand-
buch zur intellektuellen Selbstverteidigung,
.If you don't like what's being said, change
the conversation”, gilt auch fiir die Vielzahl

an ,young leaders”, die heuer das erste Mal
in einem neuen Rahmen am Forum Alpbach
teilnehmen. Die Dissertanten und Studenten
aus zehn verschiedenen Nationen sorgten in
diesen ersten Tagen insbesondere bei den Ar-
beitskreisen fiir angenehm gute Blickwinkel
und neue Einblicke.

Abgeschlossen werden die Wirtschaftsge-
spriache am Donnerstag mit der Diskussion
von Olli Rehn, Karl Aiginger, Maria Jepsen,
Christoph Neumayer und Tomds Sedlacek
zum Thema ,Neues Wachstum in Europa”.
Danach folgt beinahe ohne Pause der Uber-
gang von den Wirtschafts- zu den Finanz-
gesprachen, welche die Themen noch weiter
vertiefen werden.

Jedenfalls spannend ist noch die Keynote
von UN-Generalsekretidr Ban Ki Moon, die
am Samstag erwartet wird. Ob auch er wie so
viele andere Teilnehmer des Forums auf den
Gratlspitz gehen wird, um den Sonnenauf-
gang Uber dem ,Dorf der Denker” zu sehen,
wird sich noch zeigen.

Ach ja, besonders nett und erwadhnenswert
ist die ,Vollpension” — das stillgelegte Alpba-
cher Hallenbad wurde zu einem mit Sonnen-
liegen und Sofas ausgestatteten, von Pensi-
onistinnen des Orts mit Kuchen versorgten
Hotspot der Alpbacher umfunktio-
niert. Masterminds dahinter: die Ge- .

briider Stitch aus Wien.

© IV/Markus Prantl
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Finanzministerin Fekter
fordert in Alpbach eine
positivere Einstellung
zum Kapitalmarkt, IV-
Prasident Kapsch eine
Entlastung der oster-
reichischen Banken

ECN

Alpbach Economic Sympaosiur
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Roundtable im BMF (v.li.):
Christian Drastil, Wolf-
gang Matejka (Matejka &
Partner), Wolfgang Nolz
(Kapitalmarktbeauftragter),
Michael Spiss (RCB), Hein-
rich Traumdiller (Blro des
Kapitalmarktbeauftragten).

Haben eine tolle
Infrastruktur, ein best-
funktionierendes
Handelssystem,
eines der konkurrenz-
fahigsten Abwicklungs-
systeme und ein gutes
Regulatorium.

Michael Spiss

~wiener Borse wird weit
unter Wert dargestellt”

Wolfgang Nolz und Heinrich Traumuller aus dem Buro des Kapitalmarktbeauftragten, Investor
Wolfgang Matejka und RCB-Vorstand Michael Spiss wollen ein Comeback des Privatanlegers.

Also: Was konnen wir tun, damit der Kapi-
talmarkt wieder jene Bedeutung erlangt,
die er schon einmal hatte?

Wolfgang Nolz: Die Frage ist, wohin wollen
wir? Wollen wir in dieses berithmte Hoch des
ATX, wo wir alle nur den Kopf geschiittelt
haben, zuriick? Ich glaube, die Wiener Borse
leidet ja auch darunter, dass der Osterreicher
ein Norgler ist, man jammert gern {iber sei-
ne Einrichtungen, das ist nicht nur Nachteil,
sondern jetzt auch Chance. Man schwenkt
auch um, wir haben eine Problematik in meh-
reren Bereichen, Zukunftsvorsorge, etc. — es
braucht einfach ein besseres Klima. Das Um-
feld ist eigentlich aufbereitet fiir eine doch
gute Zukunft. Zum Beispiel die Verhandlungen
mit Warschau - ich glaube, die Wiener Borse
ist zu Recht von ihren Leistungen iiberzeugt,
auch wenn das viele Aussenstehende anders
sehen, aber das kann gut zu Ende gehen.
Michael Spiss: Ich méchte die Gelegenheit
wahrnehmen, die Gedanken von Wolfgang
Nolz weiterzufiihren. Die Norgelei hat gerade
am Kapitalmarkt eine Tradition bekommen.
Es ist wichtig, dass wir einmal schauen, wo
wir stehen, als Branche, als Wirtschaft und
als Kapitalmarkt in dieser Einbettung. Ich
habe mir erlaubt, einen sehr langfristigen
Chart-Bereich zu bringen (Anm.: siehe Gra-
fik). Wo kommen wir her? Der Chart zeigt jene
Zeitspanne von knapp 30 Jahren, in denen ich
am Kapitalmarkt tatig bin. Es ist bemerkens-
wert, dass der geschméhte Kapitalmarkt in
den Kennziffern der Marktkapitalisierung,
des Umsatzes und des Kursverlaufs doch eine
deutlich positive Entwicklung aufweist. Die
Kursentwicklung ist verfiinffacht, die Markt-
kapitalisierung mehr als verzehnfacht und die
Umsatze — Grossenordnung — vervierzigfacht.
Natiirlich gehort auch der Basiseffekt beriick-
sichtigt, doch die Tendenz ist klar ersichtlich.
Ich sage also: Kapitalmarkt, Aktienmarkt und
Bérse in Osterreich sind eine Erfolgsgeschich-
te — sowohl in diesen Kennzahlen hier, als
auch in der qualitativen Einbettung. Es gibt
kaum einen Aktienmarkt international, der
mittlerweile iber eine derartig gute Infra-
struktur verfiigt. Wir haben ein bestfunktio-
nierendes Handelssystem, wir haben eines der
konkurrenzfdhigsten Abwicklungssyssteme
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und sind drittens eingebettet in eines der bes-
ten Regulatorien — viel geschméht, aber auch
sehr gut entwickelt und auch behérdlich sehr
gut abgesichert. Natiirlich soll es hier vor
allem um die Zukunft gehen.

Heinrich Traumiiller: Man muss auch die
Emotionen sehen, das Bonus-/Malus-Den-
ken. Das, was sich zwischen 2003 und 2007
abgespielt hat, war vor allem die Osteu-
phorie, die auch von internationalen Me-
dien mitgetragen wurde. Das hat sich dann
— Stichwort Paul Krugman - in das Gegenteil
verkehrt.

Wolfgang, du bist Asset Manager, Investor.
Wie lange bist du dabei? Deine Einschat-
zung zur Situation?

Matejka: 1981 hat es begonnen. Die Borse ist
trotz allem ein Spielball der Emotionen, Er-
wartungen. Das, was die Borse derzeit hemmt,
ist —und das sehe ich anders — noch immer ei-
ne gewisse regulatorische Angst. Eine Staats-
schuldensituation fordert scheinbar andere
Massnahmen, weil sich dadurch manche In-
vestorengruppen vom Markt fernhalten. Da
gibt es eine Missing Link-Situation. Ich glau-
be, dass eine verdiinnte Umsatztatigkeit aus
dieser Situation resultiert; damit gibt es mehr
Schwankungen und ein héheres wahrgenom-
menes Risiko. Die Kapitalmarktentwicklung:
Die Systeme sind gut, die Bérsemitarbeiter
und die Borse sind gut. Was fehlt, ist der
Corpsgeist in der Bevilkerung. Die Zukunfts-
vorsorge wurde ja zundchst im Vergleich z.B.
mit der Riester-Rente viel besser angenom-
men. Die Enttduschung war dann gross. Das
wieder zu kitten, wird schwer: Solvency II hat
die Versicherungen zuriickgedréngt, Aktien-
kéufe sind ja bereits zur Verzweiflungstéatig-
keit geworden. Basel III hat auch die Banken
regulatorisch zuriickgedrangt, damit sind die
wichtigsten beiden Gruppen geschwécht. Nur,
wenn regulatorisch fiir die Grossen und steuer-
lich fur die Privaten ein bisschen was kommt,
kann Wien eine gute Rolle einnehmen.

Thema Market Cap: Borseriickziige, ande-
re Delistings, wenige Kapitalerhdhungen
— auch wenn wir jetzt mit der Erste Group
eine schone Transaktion gesehen ha-

Banken und Versiche-
rungen wurden als
Investoren regulato-
risch zuriickgedrangt
und werden als
klassische Kaufer so
nicht zuriickkommen.

Wolfgang Matejka

ben. Ich denke, man muss doch Belebung
via Primdrmarkt schaffen. Das letzte IPO
war Amag, die ist am Streubesitzriickzug.
Wie sieht der Markt fiir potenzielle Borse-
gédnge aus?

Spiss: Wir miissen uns verdeutlichen, in wel-
cher Situation wir uns als kleiner Markt in-
nerhalb der EU mit einem starken Ostschwer-
punkt befinden. Die Marktkapitalisierung und
Entwicklung ist auf die Privatisierung der
OIAG zuriickzufiihren im Grossen und Ganzen,
dazu die Privatisierung der Banken. Am 15.
September 2008 hat sich unsere Welt gedn-
dert, mit Lehman haben sich die Finanzbran-
che und der Kapitalmarkt tektonisch verscho-
ben. Davor hat es Dellen gegeben, aber man
kam wieder zuriick in einen Aufwéartstrend,
jetzt ist eine neue Phase. Wir hier in Oster-
reich haben nicht mehr die OIAG-Privatisie-
rung vor uns, die groRten Teile sind erledigt.
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Wir hier in Osterreich haben auch nicht so viele
grosse Unternehmen, die mit IPOs die Kapita-
lisierung markant nach oben bringen kénnen.
Die Situation in unserem Markt ist strukturell
und technisch hervorragend, und was die Be-
wertung betrifft, ist es einer der giinstigsten
Momente in der jlingeren Geschichte. Was den
Aspekt Wachstum betrifft, denken wir, dass
das Wachstum in Osteuropa nicht mehr so
sein wird wie es zum galaktischen Zeitpunkt
der Ostd6ffnung war, aber es wird gut bleiben.
Die Aufgabe fiir uns als Finanzdienstleister ist
es, wieder gute Stimmung herzustellen. Das
wird mit einem einzelnen Satz nicht gehen, es
braucht langsames und stetiges Wachstum.
Nolz: Na ja, die OIAG ist auch nicht allein die
offentliche Hand in Osterreich. Man koénnte
sehr wohl auch versuchen —und da hat auch die
Raiffeisen-Gruppe vielleicht ein bisschen Ein-
fluss —, eine Bewusstseinsbildung zu starten.
Es war vor einigen Jahren ein guter Versuch ...
Traumdiiller: ... ja, 2008 von Molterer mit
dem leider nie umgesetzten Entwurf eines
Kapitalmarkt-Starkungsgesetzes. Ziel dieser
sinnvollen und héchst notwendigen Initiati-
ve war die Verbesserung der rechtlichen und
steuerlichen Rahmenbedingungen fir Pri-
vate Equity/Venture Capital in Osterreich zur
Starkung der Eigenkapitalsituation bei den
Osterreichischen Unternehmen, damit auch
die Verbreiterung der Basis der potenziellen
Kandidaten fiir einen Borsengang und allge-
mein die Belebung und Starkung des dsterrei-
chischen Kapitalmarkts und des Borsenplatzes
Wien. Ich hoffe sehr, dass ein solches Gesetz
in der néchsten Legislaturperiode beschlossen
werden kann.

Nolz: Nachdem wir ja demnéchst vor Wahl-
entscheidungen sind, ist es natiirlich die Fra-
ge, was nach der Wahl passiert. Wir sind uns
ja einig, dass es positive Signale braucht. Und
ob es moglich ist, so etwas in ein Regierungs-
programm zu verankern? Da braucht es noch
entsprechende Uberlegungen, die von allen
getragen werden sollten.

Matejka: Das wéare gerade in diesen Tagen
volkswirtschaftlich sehr wichtig, denn die
klassischen Refinanzierungsmuster funktio-
nieren nicht mehr lang. Die Versicherungen
steigen aus, kénnen die Lebensversicherungs-
vertrdage nicht mehr bedecken. Damit fallt
einer der gréssten Partner noch stédrker weg.
Ein Aquivalent wére das Privatvermégen der
Osterreicher. Dazu hohere F&E, einfach inves-
tieren fiir langfristig héheres Steueraufkom-
men. Das muss das Ziel sein. Man fragt sich
nur, wann da was kommt.

Traumiiller: Vor allem, wenn man bedenkt,
was dieses Land mittlerweile in Forschung
und Entwicklung investiert. Ich war dabei,
als das Ziel, ,drei Prozent des BIP in F&E’
gesteckt wurde. Wir liegen da gut, bei 2,8 Pro-
zent. Es wimmelt von Start-ups, da miissen
iber Seedfinanzierungen, iber Privatkapi-
tal mittelfristig Borsekandidaten wachsen.
Da gilt es auch regulatorisch zu mobilisieren.
Der Privatinvestor braucht halt eine Rendi-
te fir sein Risiko, da gehort ein Zuckerl ge-
bracht, das macht Sinn.

Matejka: Da wurde auch schon viel Vorarbeit
im damaligen Kapitalmarktstirkungsgesetz
geleistet.
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Die Wiener Borse hat ja auch Whatchado
und Starteurope nach New York mitgenom-
men. Ich habe das Gefiih], es gibt eine starke
Frithphase, wenig klassische PE-Tatigkeit
dann. Viel zu wenig landet an der Borse ...
Spiss: Wir miissen darauf hinweisen, dass
die starke Wirtschaftsentwicklung, die wir
in den vergangenen 30 Jahren hatten, ohne
Kapitalmarkt nicht méglich gewesen sei. Das
ist ein langsamer und stetiger Prozess. Wir
miissen angebotsseitig — Unternehmen — als
auch nachfrageseitig — Investoren — das Bild,
das seit Lehman schief geworden ist, wieder
zurechtriicken. Das ist unsere Aufgabe. Ich
denke, dass wir in unserer kleinen Verant-
wortung als Finanzdienstleister sowohl vom
Instrumentarium als auch vom Umfeld her
dazu in der Lage sind.

Traumiiller: Diese Verantwortung gehort
natiirlich auch an die Medien weitergereicht,
es gab und gibt viele Ubertreibungen. Das,
was nachhaltig an Erfolgsstory da ist, ist gut
genug, um fiir einen Aufschwung zu sorgen.
Die Erwartungshaltungen waren zu hoch. Als
Lehre aus der Krise geh6rt der Bevolkerung
realistischer Wein eingeschenkt. Es ist immer
noch ein sehr guter.

Nolz: Realistischer und reiner Wein.

Die iiberzogenen Erwartungshaltungen
gibt es ldngst nicht mehr, weder bei den
Privaten, schon gar nicht bei den Institu-
tionellen ...

Matejka: Wenn man sich den Chart der Ge-
winnentwicklungen ansieht, dann miisste
der ATX ja eigentlich héher liegen. Es hat bei
Institutionellen ein unglaublicher Exitus an
Aktienquoten stattgefunden, unisono gegen
Null fast. In Deutschland hatten die Versiche-
rungen 15 Prozent, jetzt drei Prozent. Wenn
sich das um einen Prozentpunkt erhoht, flie-
gen mehr als 50 Mrd. Euro in den Markt.
Es ist auch viel Angebot in Osterreich da, kei-
ner nimmt es raus, daher ist die Bewertung
glinstig. Die Sammelstellen sind die Banken,
die wiederum stérker als zuvor reguliert sind.
Eine Platzierung zum Fair Value geht nur
schwer, zum jeweiligen viel tieferen Borsen-
kurs macht es auch keiner.

Traumiiller: Die Amerikaner zeigen, wie es
geht.

Matejka: Die haben den Riickhalt mit dem
permanenten Interesse mit den Pensions-
fonds.

Being Public: Sind Sie mit den Borsenotier-
ten in deren téglicher Arbeit zufrieden?
Traumiiller: Ich mdchte technisch anfangen,
es sollten alle analysiert sein.

Spiss: Es gibt zwei Welten, die Welt der
ATX-Unternehmen, die ist meines Erachtens
recht gut analysiert im Verhéaltnis zum Um-
satz, der von Finanzdienstleistern gemacht
werden kann. Dann fallt das extrem ab, die
kleineren Werte sind fast gar nicht gecovert.
Fir Kleinstunternehmen ist die Borse ein
schwieriger Platz, weil der Finanzdienstleis-
ter hier nicht das komplette Angebot brin-
gen kann. In Summe ist der Wiener Markt
im oberen Segment auch hier international
vorbildhaft. Fiir kleinere Werte ist es auch an
anderen Méarkten schwer; so machen z.B. die
DAX30 anndhernd 90 Prozent des Umsatzes
in Deutschland aus. Man muss sich tber-
legen, ob Regulatorien, die den Trend der
Illiquiditat verstarkt haben, noch so passend
sind. Wir durfen nicht mehr erwarten, dass
Banken und Versicherungen kiinftig als gros-
se Investoren auftreten werden. Frither gab
es Patronanzbanken als begleitendes Institut,
da muss man heute wahnsinnig aufpassen,
um nicht in ein Manipulationsthema hinein-

Bitte lesen Sie weiter auf Seite 6
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Ein mit der Investment-
dauer absteigender
KESt-Satz? So etwas
ist denkbar, rein als

Psychologie. Absolute
Steuerbefreiung kann
es aber nicht geben.

Wolfgang Nolz
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Gute Bewertung des Wiener
Marktes, daher guter Dinge:
Wolfgang Nolz (BMF), Michael
Spiss (RCB), Heinrich Trau-
muller (BMF), Andrea Pelinka-
Kinz (RCB), Werner Fina (BMF),
Christian Drastil, Wolfgang
Matejka (Matejka & Partner).

Mehr Bilder zum Roundtable
unter http://finanzmarktfoto.at/
page/index/612
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Das, was nachhaltig
an Erfolgsstory da ist,
ist gut genug, um fiir
einen Aufschwung
zu sorgen. Wir miis-
sen den Privatanleger
zuriickgewinnen.

Heinrich Traumdiller
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gezogen zu werden. Die Unternehmen selbst
sind vorbildhaft.

Matejka: Von der Analyse her kann ich nur
zustimmen, die Coverage ist sehr dicht und
wird sogar dichter, weil ausldndische Bédnken
neu dazukommen, da man offenbar den Weit-
blick hat, dass Osteuropa wieder kommt und
man jetzt bereits mit der Coverage der ost-
intensiven Osterreich-Titel beginnt, um
Know-how fiir diese Markte aufzubauen.
Ich glaube, das ist ein Super-Promise fiir
den Markt. Dazu wird kommen, dass man
staatsnahe Topfe mobilisieren kénnte, weil
eben die Banken und Versicherungen nicht
mehr so kdnnen. Sovereign Wealth Funds
oder Pensionskassen mit einer begiinstigten
Quote fiir 6sterreichische Unternehmen oder
eine Art Genussscheinmodell. Das kénnte mit
den heutigen Transparenzrichtlinien sehr
spannend sein. Wir handeln auch viel mehr
im Verhéaltnis zur Market Cap, als die deut-
schen Large Caps. Weil die so gross sind, fallt
es nicht auf. Es ist zudem festzustellen, dass
der unsichtbare Umsatzanteil zunimmt.
Traumdiiller: Die deutliche Zunahme der OTC-
Transaktionen 16st bei mir Unbehagen aus,
nicht zuletzt wegen der geringeren Kontrolle
und Aufsicht sowie der verringerten Markt-
transparenz. Die Umsatze des vielkritisierten
Algotradings werden hingegen téglich trans-
parent auf der Website der Borse prasentiert,
Algorithmic trading turnover.

Ich sehe OTC und auch Algotrading nicht
so negativ ...

Matejka: Das sagen ja die Algotrader selbst,
dass sie nichts verdienen dabei.
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Die Borsevorstidnde Birgit Kuras und
Michael Buhl sagen, dass es nur einen Trig-
ger braucht, um den Markt zum Steigen zu
bringen. Kann man da nicht steuerlich auch
fiir die zuvor genannten Privaten was tun?
Matejka: Die Zukunftsvorsorge ist wegen des
vermeintlichen Aktienrisikos ins Gerede ge-
kommen; wir alle wissen, dass die Probleme
bei den Gebiihren, der Kapitalgarantie und
dem verdnderten Zinsumfeld liegen. Man
weiss, dass es ohne Aktien nicht geht, kann
aber aus regulatorischer Sicht nicht.

Spiss: Es ware wichtig, den Bewusstseinsbil-
dungsprozess zu beeinflussen. Dass es eben
nicht heisst, dass Aktien gekauft werden
miissen, sondern, dass es bei verniinftigem
Horizont ohne Aktien viel mehr gar nicht
geht. Das muss den Sparern klar werden.
Risiko ist gleich Chance, die klassischen Port-
foliomanagementstrukturen, darauf miissen
wir uns zuriickbesinnen. Jeder. Nochmal:
Banken und Versicherungen werden nicht
so stark zuriickkommen, das Publikum muss
zurlickgebracht werden. Algotrading hat
meiner Meinung nach an kleinen Méarkten
keine Bedeutung, eher verdndertes Order-
verhalten der Institutionellen. Das Verhalten
vieler Privatanleger hat sich professionali-
siert, das hat ebenso geringeren Umschlag
an der Borse gebracht. Klar ist: Eine Finanz-
transaktionssteuer wiirde ein ,New Normal’
schaffen, das ist der Beelzebub fiir alle. Man
sieht in Frankreich, dass das ein Flop ist.
Es ist kompliziert, und manche Lédnder ma-
chen Alleingdnge. Ein einziger Regulator
soll ein Spielfeld schaffen, in dem alle drin
sind. Nicht manche ausserhalb und andere
Schiedsrichter. Das ist auch fiir die Anleger
wichtig.

Herr Kapitalmarktbeauftragter, und was
kann man dem Privatanleger fiir ein Zu-
ckerl geben, dass dieser zurtickkommt?
Zum Beispiel bei extrem langfristigem
Kapitalaufbau mit Aktien?

Nolz: Nicht so leicht zu beantworten, Frau Ku-
ras sagte, dass die KESt eine grosse Auswir-
kung hatte und viele Anleger mit Bank/Broker
nach Frankfurt gewechselt seien. Das sehe ich
auf Basis der automatisch ausgetauschten Da-
ten nicht. Wenn es rein um Psychologie geht,
kann man sich vielleicht etwas {iberlegen. Man
muss hier schauen, was dann die Immobilien-
Investoren sagen, da muss man vorsichtig sein.

Das wire der Trigger, es muss ja nicht Null
sein, sondern ein mit der Investmentdauer
absteigender KESt-Satz ...

Nolz: So etwas ist denkbar, wir sind in Vor-
bereitung, diverse Dinge kann man nach der
Wahl iiberlegen. Eine absolute Steuerbefrei-
ung kann es aber nicht geben.

Traumdiiller: Es gibt ja auch tektonische
Verschiebungen auf der Angebotsseite. In
Deutschland werden zum Beispiel Lebensver-
sicherungen neuerdings sowohl mit als auch
ohne Garantiezins angeboten. Die Versiche-
rungen konnen im letzteren Fall die Beitrage
riskanter und damit unter Umsténden lukra-
tiver anlegen — etwa in Aktien oder Hedge-
fonds —, wenn sie ihren Kunden nicht bis ans
Lebensende einen jedes Jahr gleichen Min-
destzins von derzeit 1,75 Prozent garantieren
miissen. So kann man die Kosten der Garan-
tie, die langfristig erdriickend sein kdnnen,
wegbekommen. Ich personlich bin sehr fiir
derartige Innovationen am Finanzmarkt, bei
denen sich der Konsument je nach seiner in-
dividuellen Lebenssituation und finanzieller
Leistungsfahigkeit bzw. Risikotragfahigkeit
das fiir ihn passende Produkt wahlen kann.
Matejka: Ein Beispiel, wie weit die Verzweif-
lung der Institutionellen geht. Aus einem Ak-
tienbasket macht man eine Anleihe, die sich
aus den Dividenden nahrt, das gibt es in Mal-
ta, das geht als Bond durch. Das ist eine Um-
gehung im guten Sinne.

Und was kann nun die besondere Story der
Wiener Borse, des dsterreichischen Kapital-
markts, in den néchsten fiinf Jahren sein?
Traumiiller: Osteuropa ist intakt.

Matejka: Zuerst die europédische Recovery,
dann der Osteuropa-Konnex. Wenn Europa
wieder als sicher gilt, dann ist der ATX als
Intermedidr zwischen Sicherheit und Osteur-
opa-Risiko/Chance wieder mit einem ordent-
lichem Catch-up-Potenzial versehen.

Spiss: Das Aha-Erlebnis a la Jim Rogers
wird nicht mehr kommen. Die Wahrheit ist
eine Tochter der Zeit. Markte und Volkswirt-
schaften wie Osteuropa sind aus der Mode ge-
kommen. Das hat dazu gefiihrt, dass wir sehr
glnstig bewertet sind. Die Mode kann wieder
drehen und das miissen wir unterstiitzen.
Das, was wir landlaufig Krise nennen, ist als
Bedrohung hinter uns, wir sind in der idealen
Welt zwischen Deutschland und Osteuropa.
Nolz: Neuen Hype braucht es nicht, aber
ich glaube an eine konstant posi-

tive Entwicklung in den kommenden

Jahren.

Erste sein ist gut.

August-Sieger: (l) Der in der Krise eingestellte ,Economist” diente als Vorlage fir das Projekt von Carlos Spottorno, in dem er die Krise in Portugal, ltalien, Griechenland und Spanien
Uber die letzten Jahre fotografierte und dokumentierte (ll) Florawall: Die vertikalen Birogérten optisch attraktiv ins Bild gesetzt (lll) Erste sein ist gut. Das ,Rickzahlungssujet” zum PS-Kapi-
tal punktete mit klarem Aufbau und Wording So wurde gevotet: Monatlich wahlt finanzmarktfoto.at aus allen verdffentlichten ,externen” Bildern (nicht selbst angefertigte) zehn aus und
legt sie der Jury vor. Die Jury vergibt nach dem langjahrig bewahrten Formel1-Prinzip 9, 6, 4, 3, 2 bzw. 1 Punkt(e). Unsere Jury: (1) Martina Draper (finanzmarkifoto), (2) Dirk Herrmann
(Kunstexperte, Investor), (3) Melinda Mihoczy (Deloitte), (4) Alexandra Seyer (Alba Comm.), (5) Peter Sitte (com_unit). Auflésung monatlich im Fachheft.




»Ein neuer Indexanbietezr,
aber mit Track Record*

Ex-C-Quadrat-Manager Miro Mitev und der vormalige TeleTrader-CEQO Roland Meier wollen mit
iQ-Foxx einen globalen, unabhangigen Player im Absolute Return Indexmanagement aufbauen.

an kennt sich gut: Roland Meier, mehr
IVI als zehn Jahre lang fiir TeleTrader

— die meiste Zeit davon als CEO der
damals borsenotierten Gesellschaft — tatig,
war einer der wichtigsten Ansprechpartner in
meiner Zeit als Borse Express-Chef. Insofern
war ich nun natiirlich auch fir das Fachheft
sehr interessiert, wohin es ihn verschlagen
wiirde. Nun, mit 1. September dockt Roland
beim Osterreich-basierten Indexanbieter
iQ-Foxx an, und zwar als Geschaftsfithrer
und mit Beteiligung am Kapital der Gesell-
schaft. iQ-Foxx wurde im April 2012 von Miro
Mitev, frither u.a. bei C-Quadrat, Siemens und
der CAIB in Managementpositionen werkend,
gegrindet. Ende August traf ich die beiden
in der La Creperie auf der Alten Donau und
horte mir die Story an.

Herr Mitev, was war die Motivation zur
Griindung von iQ-Foxx?

Miro Mitev: Wahrend meiner Zeit bei C-Qua-
drat ist sehr viel Know-how und Zeit von mir
und meinem Team in die Indexentwicklung
gesteckt worden. Zuvor war ich neun Jahre
fiir die Entwicklung von Investmentstrategien
und Indexkonzepten bei anderen Investment-
managern zustidndig. Nach der Trennung von
C-Quadrat war fir mich klar, dass ich das
Index-Business unbedingt in einem eigenen
Unternehmen weiterfiihren werde. In bestem
Einvernehmen mit C-Quadrat konnte ich mei-
ne IP-Rechte an diesem Index-Know-how in
iQ-Foxx einbringen.

Was macht das Unternehmen und wie lau-
tet das Geschiftsmodell?

Mitev: Wir entwickeln Absolut Return Index-
konzepte, und zwar assetklassen- und konti-
nentiibergreifend, und setzen diese in trans-
parenten Indizes um. Diese Indizes werden
z.B. an Banken und Asset Manager lizensiert,
um darauf Produkte wie kapitalgarantierte
Inhaberschuldverschreibungen oder ETFs fiir
Versicherungen, Pensionskassen oder Privat-
banken zu emittieren. Vermdgensverwalter
und Family Offices kaufen unsere Signale,
um einen Teil ihrer Asset-Allokation zu steu-
ern. Aber auch Unternehmen, z.B. Energie-
oder Fluggesellschaften, konnen mit unseren
Signalen Risiken im Rohstoff- oder Wah-
rungsmarkt absichern.

Also ein ausschliesslicher Indexprovider;
Sie handeln nicht selbst, richtig?

Mitev: Ja, wir entwickeln die Index-Konzepte,
machen den Backtest, berechnen und verof-
fentlichen die Indizes. Wie Sie sagen: Wir
sind Indexprovider, handeln natiirlich nicht
selbst. Uber die Vermégensverwaltungsplatt-
form unseres Partners Privé Managers kon-
nen diese Indizes mittels ETFs direkt umge-
setzt werden. Unsere institutionellen Kunden
koénnen diese Indizes iiber spezielle Invest-
mentlésungen oder Managed Accounts von
Kooperationspartnern umsetzen. Bloomberg-
Nutzer konnen die Indices bereits lizensieren
und diese damit {iber ihre eigenen Handels-
systeme umsetzen.

Wie viele Indizes sind das aktuell?

Mitev: Derzeit publizieren wir 150 Indizes
via Bloomberg und iiber die Website www.
ig-foxx.com bzw. iber den erwédhnten asia-
tischen Partner Privé Managers, weitere 50
Indizes sind schon entwickelt. Privé Mana-
gers ist eine modular aufgebaute Software
flir Vermogensberater, Asset Manager und
Banken, welche an die spezifischen Kun-
denbediirfnisse angepasst werden kann. Die
Aktienindizes decken die Aktienméarkte von
entwickelten und Schwellenldndern in Nord-
und Lateinamerika, Europa, Afrika, Asien und
Australien ab. Zusatzlich werden thematische

Indizes fiir wichtige Themen wie Wasser,
Nachhaltigkeit, Biotech, Technologie und an-
dere angeboten. Die Rohstoffindizes beziehen
sich auf die wichtigsten Rohstoffmarkte wie
Rohol, Heiz6l und Gold. Die Wahrungsindices
decken die Wahrungen der G10 ab. Auf der
Anleihenseite bieten wir Indizes fiir amerika-
nische, deutsche, japanische und koreanische
Staatsanleihen sowie fiir in Euro und USD-
denominierte Unternehmensanleihen an.
Durch das Lego-Bauweise-System kdnnen
unsere Kunden ihre gewiinschte Region, As-
setklasse oder das Thema sehr einfach und
kosteneffizient als Baustein ins Portfolio ho-
len. Gegen Anfrage bieten wir auch spezielle
Musterportfolios an, welche konkreten kun-
despezifischen Anforderungen entsprechen.

Und was wird deine Rolle sein, Roland?
Roland Meier: Meine Rolle wird sein, das
weitgehend fertige Produkt am Markt zu
positionieren, ich ibernehme die Rolle des
Managing Director. Es ging mir dabei um
die Frage, ob ich auch zukiinftig in der Ndhe
der Finanzbranche, wie auch bei TeleTrader,
bleibe oder nicht. TeleTrader ist da ein Zu-
lieferer, iQ-Foxx auch, aber in einem anderen
Bereich, ndher an den Produkten dran. Und,
ich wollte dabei etwas Neues machen. Es
geht hier bei iQ-Foxx nicht nur um ein rela-
tiv neues Unternehmen, wir wollen auch mit
einem neuen Stil im Markt auftreten. Es geht
im Wesentlichen um zwei Punkte: Die Trans-
parenz des Produkts und die Unabhéngigkeit
von den Finanzmarktteilnehmern. Ich glaube,
die beiden Merkmale werden kiinftig wichtig
sein. Motivierend war auch der Punkt, dass
die Kompetenz und das Know-how, das in
der Methodik dieses Stiicks Software enthal-
ten ist, sehr hoch ist. Ich glaube, da kann mit
hoher Innovationskraft aus Osterreich heraus
etwas GroRes entstehen. Wir sind quasi ein
Start-up mit fertigem Produkt.

Welche Mirkte wirst du zuvorderst ange-
hen. Die D-A-CH-Region?

Meier: Natlrlich liegt das nahe, aber ich
wiirde es gar nicht so regional sehen. Wir
sehen das eher von der Kundenseite — Versi-
cherungen, Family Offices, Investment- und
Privatbanken, Vermogensverwalter und Asset
Manager. Die Erwartungshaltung ist in Rich-
tung Sicherheit gegeben. Ich glaube auch,
dass es durch die Produktvielfalt mittler-
weile schon hohe Gebiihrensensibilitét gibt.
Also Sicherheit nach unten und Performance
nach oben bei verniinftigen Spesen. Die klas-
sischen, risikoarmen Produkte wie Sparbuch
oder Staatsanleihen mit guter Bonitét werfen
janegative Realverzinsungen ab. Wir werden
da auch Partnerschaften mit lokalen und in-
ternationalen Investmenthdusern angehen,
die vieles nicht mehr wollen oder diirfen, z.B.
beim Eigenhandel oder bei der Verbriefung ei-
gener Indizes. Bei Indizes gibt es derzeit fast
immer monocolore Indizes, die hauptséchlich
auf eine einzelne Assetklasse bzw. Long-On-
ly-Indizes spezialisiert sind. iQ-Foxx modchte
auch assetklasseniibergreifend agieren, eine
Reihe von Cross-Asset-Indizes anbieten.

Gibt es auch ein Osterreich-Produkt?

Mitev: Ja, einen Austria Stocks Smart-Beta-
Index, so nennen wir die Indexstrategien, die
versuchen, in steigenden Phasen ein Beta von
Eins zum Markt zu haben und in fallenden
Phasen das Beta auf Null zu reduzieren. Als
Inputvariablen fiir die Bestimmung von Be-
ta fliessen z.B. lang- und kurzfristige Zinsen,
Euro/Dollar, Rohstoffpreise, Konsumenten-
vertrauen, BIP, Arbeitslosenzahlen in Algo-
rithmen ein, daraus wird das Beta-Signal
generiert. Der Index ist seit 2010 vorhanden,
die Methodologie gibt es seit 2006. Der Index
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Miro Mitev (li.) und
Roland Meier machen
gemeinsame Sache.

Mehr Bilder unter
http://finanzmarktfoto.at/
page/index/627
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hat zum Ziel, einen positiven Ertrag iiber ei-
nen Zeitraum von 3 bis 5 Jahren zu erzielen,
gleichzeitig Draw-Downs und Verlustrisiko
zu minimieren. Wir liegen da vs. ATX sehr
gut. In turbulenten Borsezeiten wird das Ri-
siko deutlich runtergefahren. Wahrend guter
Borsenzeiten konnte der Index zum Grofteil
an der Performance des Marktes mitpartizi-
pieren.

TeleTrader ist Zuliefe-

. o i . rer der Finanzbranche,
Gibt es lokale Partner in Osterreich, die

man nennen kann?

Mitev: C-Quadrat sicherlich, dazu suchen wir
Partnerschaften mit Playern wie Bank Aus-
tria und Erste Bank, aber auch Retail-Broker
sowie Versicherungen und unabhéngige Fi-
nanzdienstleister. Unsere Indexprodukte sind
préadestiniert fiir grofSe und mittelstdndische
Unternehmen. Im Vertrieb und in der Index-
entwicklung arbeiten wir mit lokalen und
internationalen langjdhrigen Wegbegleitern
kosteneffizient zusammen, daher kénnen wir
hochste Qualitéat sehr kompetitiv anbieten.

1Q-Foxx auch — anderer
Bereich, naher an den
Produkten dran.

Roland Meier, Ex-CEOQ TeleTrader

Was sind die Ziele, was kann das Besondere
an i0-Foxx werden?

Mitev: Wir wollen ein global tétiges Index-
unternehmen von Absolut Return Indizes
werden, trotzdem unabhédngig bleiben und
dadurch die Conflicts of Interest mit Banken
und anderen Finanzinstitutionen vermeiden.
Wir haben unser Hobby zum Beruf gemacht.
Wir mo6chten eine neue Generation

an Indexprodukten mit neuem Stil .
etablieren und glauben daran.
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