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RegierungsparteienihrenJob ernst,dann kiimmernsie sich um fiir den Standort
zukunftsweisende Fragen und versuchen entsprechende Rahmenbedingungen
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Bundesregierung und die Aufgabe, Bérse und Kapitalmarkt nicht als Elitenthemen
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Regierungsbildung
Kapitalmarkt beleben: Jetzt, oder nie!

Eine alte politische Einsicht lautet bekanntlich: Nach der Wahl ist — nein, nicht vor
der Wahl, sondern mitten in der Regierungsbildung. In Wochen wie diesen wird
die Zukunft des Landes ganz entscheidend gepragt. Nehmen kiinftige Regierungs-
parteien ihren Job ernst, dann kiimmern sie sich um die fiir den Standort zukunfts-
weisenden Fragen und versuchen Rahmenbedingungen festzulegen, innerhalb

derer sich Unternehmen und andere Institutionen dann fiinf Jahre lang bewegen.

KEIN WAHLKAMPFTHEMA

Diese kommenden fiinf Jahre sind diesmal von wirklich entscheidender
Bedeutung. Das gilt gerade auch fiir den Kapitalmarkt. Auch dieser ver-
langt wie das Parlament nach einem Umbau. Denn dass es aus Sicht des
Finanzplatzes Wien besorgniserregende Entwicklungen gegeben hat, ist kein
Geheimnis. Im ,,Bérsianer* war zuletzt im Riickblick von einem ,,verlorenen Jahr-

zehnt" fiir den 6sterreichischen Kapitalmarkt zu lesen.

DER PROGRAMMYVERGLEICH

Und auch wenn von Anfang an klar war, dass der Kapitalmarkt wohl nicht das
emotionalste Thema einer wahrhaft hitzigen Nationalratswahlschlacht werden
wiirde: Das Aktienforum hat in den jeweiligen Programmen der nunmehrigen Par-
lamentsparteien dennoch nach Ideen geschiirft, die sich in einem kiinftigen Re-
gierungsprogramm finden kénnten und daher von direkter Relevanz fiir den
Borseplatz sind.

ROT - LISTE PILZ GEGEN...

Unterzieht man die Wahl- und Wirtschaftsprogramme der Parteien also einer
genaueren Priifung, ergibt sich eine zweigeteilte Landschaft: Wahrend die SPO
und die Liste Pilz eher den Status quo beibehalten wollen, sind mit den NEOS, der
FPO und der neuen OVP drei Parteien fiir deutliche Anderungen. SPO und Griine
legten im Wahlkampf zwar kaum detaillierte Bérseplatz-Plane auf den Tisch. SP-Fi-
nanzsprecher Kai Jan Krainer betonte aber in einem Politik-Fragebogen des ,,Bor-
sianer* seine Forderung nach einer Fortfithrung der ,,bewahrten‘ Finanzmarktauf-
sicht. Auch bei der Starkung der betrieblichen und privaten Altersvorsorge bleibt
er skeptisch und setzt lieber auf ein ,,gesichertes 6ffentliches Pensionssystem®.

Peter Pilz legte fiir seinen eigentlich urspriinglich erfolgreichen Wahlkampf erst
gar kein Programm auf — warnte in Statements aber vor einer Deregulierung im
Kapitalmarkt und wandte sich auch gegen kapitalgedeckte Vorsorgesysteme,
weil diese nach seiner Einschatzung zu Altersarmut fithren koénnten. Eine Kapital-
ertragsteuersenkung kommt fiir den bis dato dienstdltesten Nationalratsabgeord-
neten auch nicht in Frage. Wie sich nun die acht Mandatare der Liste Pilz mogli-
cherweise ohne ihren Chef im Nationalrat verhalten werden, ist nicht absehbar.
Eine kapitalmarktpolitische Kehrwende ist aber wohl eher auszuschlieB3en.
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TURKIS-BLAU-NEOS

Scharf kontrastiert werden die Positionen von SPO und der Liste Pilz vom Dreige-
stirn aus Tiirkis, Blau und NEOS. Alle drei Parlamentsparteien — sie bringen seit
dem 15. Oktober gemeinsam auch eine Verfassungsmehrheit auf die innen-

politische Waage — kénnen sich eine Belebung des Kapitalmarktes vorstellen.

Die FPO bekriftigte in ihrem im Sommer verdffentlichten Wirtschaftsprogramm
die Starkung von Bérse und Finanzplatz Wien. Weiters wollen Blau und Pink den
Dritten Markt wiederbeleben, die neue Volkspartei will KMU den Zugang zur Bérse
erleichtern. Eine weitere Schnittmenge der drei Parteien ist die Finanzbildung:
Diese nimmt in allen drei Programmen einen wichtigeren Stellenwert in der Ausbil-
dung junger Menschen als bisher ein. So soll aus Sicht der Volkspartei Wirtschaft, Un-
ternehmertum und Finanzen zu einem Pflichtfach an den Schulen gemacht werden.

Alle drei Parteien machen sich auch fiir die private Altersvorsorge stark. Die NEOS
schlagen sogar vor, ein Elftel des Einkommens steuerfrei in eine kapitalgedeckte
Altersvorsorge zu investieren. Biirokratische Erleichterungen fiir Unternehmen
versprechen ebenfalls alle drei. Dies hétte natiirlich auch so manche Auswirkung
auf boérsenotierte Unternehmen. Die Abschaffung der Pflichtverdifentlichung in
der Wiener Zeitung steht etwa bei der neuen Volkspartei und der FPO im Pro-
gramm. Die Tiirkisen streben stattdessen eine kostenlose Online-Losung im neu
zu schaffenden Osterreich-Portal bzw. im Unternehmer Service-Portal an. Mag
es sich dabei nur um einen kleinen Schritt handeln, kostet die Verpflichtung in
der Wiener Zeitung zu verdffentlichen ein borsenotiertes Unternehmen jahrlich
zwischen 50.000 und 100.000 Euro. Geld, das wo anders wohl besser investiert
werden kénnte. So nebenbei widersprechen die niedrige Auflage der Wiener Zei-
tung und deren fehlende Verbreitung im Ausland auch dem Grundsatz der Infor-

mationsiibermittlung.

Die Einigkeit zwischen den drei Parteien OVP, FPO und NEOS geht aber viel
weiter. Auch beim Umsetzen von EU-Recht ist man sich weitgehend einig. Geht es
nach Sebastian Kurz, Heinz-Christian Strache und Matthias Strolz diirften es in Zu-
kunft keine iiberschieBenden und fiir die Unternehmen international nachteiligen
Bestimmungen mehr in dsterreichische Gesetze schaffen. Im FPO-Programm heif3t

es etwa Kklar: Kein Gold Plating von EU-Recht.

Dariiber hinaus kiindigen alle drei Parteien auch steuer- und abgabentechnische
Erleichterungen fiir Unternehmen an, unter anderem die Senkung (oder den Ent-
fall) der Korperschaftsteuer (bei nicht entnommenen Gewinnen) oder die quer
durch die Bank (und etwa auch von der SPO in Aussicht gestellte) Senkung von
Lohnnebenkosten.

WAS ZU TUN IST

Auch wenn man als gelernter Osterreicher vorsichtig geworden ist, was die Um-
setzung angekiindigter Wahlversprechen angeht: die Basis fiir eine regulatorische
Neuaufstellung am Kapitalmarkt scheint intakt und jedenfalls besser als in den

vergangenen Jahren zu sein.

Regierungsbildung

50.000 bis
100.000 Euro

Kosten Wiener Zeitung
fiir bérsennotierte
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Wie auch immer die kiinftige Bundesregierung personell zusammengesetzt ist,

einige Merksétze gilt es sich jedenfalls ins Stammbuch zu schreiben.

DIE DREI PFEILER
An drei Prinzipien sollte jedenfalls keiner voriibergehen, will er den heimischen
Kapitalmarkt ernsthaft und nachhaltig beleben:

1. Eine neue Regierung muss die Uberregulierung reduzieren.
2. Sie muss die Aufsicht reformieren.

3. Und sie muss eindeutig positive Signale fiir die Zukunft setzen.

UBERREGULIERUNG REDUZIEREN 67 Milliarden

Ein international vernetzter Kapitalmarkt ist Teil eines wettbewerbsfadhigen Stand- Produktionswert borse-

. . . . notierter Unternehmen
orts. Zuletzt wurde dem Kapitalmarkt zu wenig Aufmerksamkeit gewidmet. Zudem

ist durch zahlreiche Novellen der Rechtsrahmen uniibersichtlich geworden, eu- 400 000
ropdische Vorgaben wurden iiberschieBend umgesetzt oder haben Interpretations- . "

) : . ) o , Arbeitsplatze
licken hinterlassen. Hier aufzurdumen, liegt im Interesse der Volkswirtschaft. bei bérsenotierten
Denn der osterreichische Kapitalmarkt ist mit seinen bodrsenotierten Unter- Unternehmen
nehmen samt deren Zulieferindustrie ein wichtiger volkswirtschaftlicher Faktor.

Die bérsenotierten Unternehmen in Osterreich erzielen mittelbar und direkt mehr 21 Milliarden
als 67 Milliarden Euro an Produktionswert, generieren mehr als 27 Milliarden an Wertschdpfung bérse-

Wertschopfung und schaffen in Summe mehr als 400.000 Arbeitsplatze.

To-Dos Entbiirokratisierung

*  Regulatorische Bestimmungen in kapitalmarktrelevanten Materien-
gesetzen praxisnah und effizient gestalten

*  Rechtsrahmen sicher und effizient ausbauen — Interpretationsliicken
beseitigen — planbare Rahmenbedingungen implementieren

e Durchforsten und Anpassen von Gold Plating-Spielrdumen

*  Wiedereinfithrung eines Kapitalmarktbeauftragten der Bundesregierung

* Einrichten einer eigenen Geschéftsstelle fiir Biirokratieabbau
(vgl. Deutschland) zwecks Folgekostenabschatzung einzelner Gesetze

e Schaffung eines Reform- und Entbiirokratisierungsministeriums

EFFIZIENTE AUFSICHT SCHAFFEN

Die Qualitat und Effizienz der Aufsicht sind Grundvoraussetzung fiir einen gut
funktionierenden Kapitalmarkt und somit ein nicht zu unterschitzender Standort-
faktor. Ungeachtet der in der letzten Nationalratssitzung beschlossenen Aufsichts-
reform ist noch viel zu tun. Zwar bewegt man sich ohne Zweifel in die richtige
Richtung. Es miissen jedoch rasch weitere Schritte erfolgen. Denn die Rolle
der Aufsicht, mit einem verstdarkten Dienstleistungsangebot, ist grundlegend
neu zu definieren. Im Fokus dieser Neuordnung der Aufsicht miissen, losgeldst
von organisatorischen MaBnahmen, die Transparenz aufsichtsrechtlicher Ent-
scheidungen, die Budgetkontrolle der Aufsichtsbehdrde selbst, die Expertise ihrer
Mitarbeiter und die Rechtssicherheit fiir die Emittenten stehen.

Aktuell dominiert ein eher biirokratisch motiviertes Machtverstandnis und nicht
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der finanzplatzorientierte Servicegedanke einer Behodrde, die zum groBten Teil = Personalaufwand FMA
von den Beaufsichtigten selbst bezahlt wird. Ein groBer Teil der Gesamtkosten 40 Mio. Euro
entsteht zudem durch den Personalaufwand. Dieser ist mit rund 40 Millionen Euro
und rund 380 Beschéftigten stark im Steigen begriffen. 2006 betrugen die Kosten
bloB 14 Millionen Euro.

To-Dos Effizienz 14 Mio. Euro
» Doppelgleisigkeiten auf nationaler und EU-Ebene vermeiden
* Die Kosteneffizienz der Aufsicht (national und auf EU-Ebene) muss

Quelle: Finanzberichte FMA 2006 und 2018

vorangetrieben werden

* Pinzipienbasierte Grundsatze fiir Aufsicht schaffen 2008 o
¢ Personalauswahlverfahren mit Kompetenzchecks fiir Mitarbeiter imple-
mentieren
» Etablierung einer wirksamen Kontrolle der Aufsicht samt bindenden
Finanzierungsplan fiir die jeweils folgenden fiinf Jahre fiir FMA und OeNB
»  Pflicht einer zeitnahen, klaren und eindeutigen Auskunft seitens
der Aufsichtsbehdrden
*  Moglichkeit eines Vergleichs im behérdlichen Verfahren schaffen
POSITIVE SIGNALE AUSSENDEN
Um den Kapitalmarkt zu attraktivieren, braucht es auch deutlichere Signale. Als
Beispiel mit negativer Signalwirkung war zuletzt die Anhebung der Kapitalertrag-
steuer auf Dividenden und Kursgewinne auf 27,5 Prozent fiir Aktiengesellschaften
und GmbH hervorzustreichen. Bescheidenen Mehreinnahmen stehen nicht wieder
aufholbare Investitionsverluste gegeniiber. Stattdessen sollte es gerade in Rich-
tung Kapitalmarkt und Bérse endlich wieder positive Signale geben. Etwa so: Borsenotierte Unternehmen
in Osterreich
To-Dos Belebung
*  Kapitalmarktstrategie mit klaren politischen Rahmenbedingungen 121
implementieren %
*  Reduzierte Kapitalertragsteuer auf Veranlagungen zur Pensionsvorsorge 107 g
e Betriebliche und private Zukunftsvorsorge starken (langfristig kann §
Wohlstand nur iiber ein kapitalgedecktes Pensionssystem garantiert werden) E
e IPO-Initiative — Entdiskriminierung von Eigenkapital vorantreiben, 19 %
Absetzbetrag fiir Kosten des IPO und finanzielle Stiitze fiir die laufenden §
Kosten von Bérsegdngen (siehe riicklaufige Zahlen der Bérsenotierungen) g
*  Mitarbeiterkapitalbeteiligungsstiftung zum Zweck eines starken E,
osterreichischen Kernaktiondrs weiter ausbauen §
*  KMU-Borse (Dritter Markt) ermoglichen und somit Problematik von é
Inhaber- und Namensaktien gesetzlich 16sen 3
*  Finanz- und Wirtschaftsbildung in den Lehrplanen der Schulen verankern §
Diese MaBnahmen waren jedenfalls dazu geeignet, im Osterreichischen Kapital- §
markt einen U-Turn herbeizufithren. Es wird an der kiinftigen Bundesregierung © S ©
liegen, diese Signale auch tatsdchlich zu setzen. <\?Q <§ <\§'
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sIKapitalmarkt ist kein Elitenthema*

Aktienforum-Prasident Robert Ottel und Bérse-CEO Christoph Boschan
iiber das bisher kritische Verhidltnis der Politik zum Kapitalmarkt,
Wiinsche an die kiinftige Bundesregierung und die Aufgabe, Borse und
Kapitalmarkt nicht als Elitenthemen abzutun.

AKTIENFORUM: Herr Ottel, als Prasident des Aktienforums haben Sie be-
reits einige Regierungen kommen und gehen sehen. Welche drei Wiinsche
haben Sie an eine neue Bundesregierung?

OTTEL: Ich bin seit 2010 Prasident des Aktienforums. Und eines hat seit
damals leider Bestand: Die Vertreter der Regierungen haben den Kapitalmarkt
immer duBerst kritisch behandelt, anstatt ihn als einen méglichen Wettbewerbsvor-
teil zu sehen. Insofern beziehen sich auch meine Wiinsche auf die Perspektive, aus
der der Kapitalmarkt zukiinftig gesehen werden sollte. Wir brauchen die Anerken-
nung des Kapitalmarktes als wesentlichen Wettbewerbsvorteil. Deshalb sollte auch
ein Kapitalmarktkoordinator als direkter Ansprechpartner und Vermittler zwischen
Kapitalmarktteilnehmern und Regierung installiert werden. Und dann braucht es
die Implementierung einer nachhaltigen Strategie fiir die weitere Entwicklung
des Kapitalmarktes.

Herr Boschan, Sie sind erst seit gut einem Jahr CEO der Wiener Borse. Wie
haben Sie die osterreichische Kapitalmarktpolitik erlebt? Haben Sie von-
seiten der Politik Verstandnis fiir die Anliegen der Borse bekommen?
BOSCHAN: Ich durfte die Erfahrung machen, dass ich einen schnellen Zugang zu
politischen Entscheidungstragern bekam und konnte sehr gute Gespréache fiihren.
Die Bérsenkapitalisierung im Verhaltnis zum BIP hat in Osterreich noch betracht-
liches Potenzial. Wer also wirtschaftspolitisch nach Hebeln fiir Wachstum und
Beschaftigung sucht, der ist gut dabei beraten, sich am Kapitalmarkt als Motor zu
bedienen. Wie Herr Ottel bin ich der Meinung, dass es eines konzertierten Plans fiir
den Kapitalmarkt sowie klarer politischer Rahmenbedingungen bedarf, die den
Marktteilnehmern neue Handlungsoptionen eréffnen.

Sie propagieren ja auch einen geforderten Zugang zum Kapitalmarkt fiir
Menschen mit weniger Einkommen. An welche Schritte denken Sie da?

BOSCHAN: Ich denke dabei an zwei Punkte. Erstens, Bildung ist der beste
Anlegerschutz. Damit Osterreicher Chancen wahrnehmen und sich ausreichend
schiitzen kénnen, muss in den Lehrpldnen aller Schulen ein Fokus auf Wirtschafts-
und Finanzthemen gelegt werden. Wir als Wiener Borse tragen wie viele andere
Branchenvertreter bereits mit iiber 300 Seminaren pro Jahr unseren Teil dazu bei, die
sogenannte ,,Financial Literacy* in Osterreich zu steigern. Zweitens, warum sollten
die Uberrenditen des Kapitalmarktes nicht allen Einkommensklassen offenstehen?
Steuerliche Freirdume unterstiitzen jene Arbeitnehmer, die ihr hart Erspartes veran-
lagen und fiir das Alter zusatzlich vorsorgen méchten. Eine SofortmaBnahme kénnte
hier zum Beispiel eine KESt-Befreiung fiir 6sterreichische Privatanleger bis zu einer

Einkommenssteuerstufe von ca. 60.000 Euro sein.

Interview

Robert Ottel

Christoph Boschan
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OTTEL: Die Finanzbildung muss definitiv in die Lehrpldne aufgenommen werden.
Das gehort in einer globalisierten Welt zur notwendigen Allgemeinbildung. Aber
auch eine Stufe davor sehe ich Verbesserungsmoglichkeiten: In den Lehrkdérpern
selbst muss die Sicht auf Wirtschaft und Kapitalmarkt verandert werden. Es diirfen
nicht nur die Risiken, Nachteile und Gefahren sein, die die Denkweise der Lehrenden
pragen. Betont werden sollte die Notwendigkeit von Kapitalmarkt, Produktion und
Export fiir die Entwicklung der 6sterreichischen Volkswirtschaft. Denn es sind die
bérsenotierten Unternehmen in Osterreich, die in Summe mehr als 400.000 Arbeits-
platze schaffen und somit fiir Wohlstand sorgen.

Aktuell wird der Kapitalmarkt als ein Elitenthema wahrgenommen. Wie
kann die Allgemeinheit stirker vom Kapitalmarkt profitieren?

OTTEL: Nehmen Sie die betriebliche und private Atersvorsorge: Aufgrund der de-
mografischen Entwicklung und der zunehmenden Unsicherheit gewinnt diese mehr
und mehr an Bedeutung. Allerdings zeigen konservative Anlageformen gerade
bei derartigen Langfristanlagen zu wenig Rendite. Aus diesem Grund muss die
Entwicklung auch hier klar Richtung Kapitalmarkt gehen, damit eine entspre-
chende Altersvorsorge fiir die Osterreicher auch weiterhin méglich bleibt.
Das ist kein Elitenthema, sondern ein Thema, wie wir unsere Gesellschaft
fiir die Zukunft aufstellen. Den Ideen der Bérse hinsichtlich steuerlicher Ent-
lastungen in diesem Bereich stehen wir als Aktienforum im Ubrigen sehr aufge-
schlossen gegeniiber.

Zuriick zur Borse. Ein Fixpunkt in Threm Forderungskatalog ist das Ankur-
beln von neuen Borsegangen. Welche konkreten Ideen existieren, um die
Borse fiir mogliche IPO-Kandidaten attraktiver zu gestalten?

BOSCHAN: In unserem Verstdndnis als Dienstleister des 6sterreichischen Kapital-
marktes arbeiten wir natiirlich an den optimalen Rahmenbedingungen fiir Unter-
nehmen und Anleger. Die Rolle der Bérse ist primar die Versorgung des Marktes
mit der besten technischen Infrastruktur fiir den Handel und das Listing von Un-
ternehmen. Wir sind globaler Marktfithrer im Handel mit dsterreichischen Aktien.
Nirgendswo finden heimische Unternehmen eine bessere internationale Sichtbarkeit
als an der Wiener Borse, nicht zuletzt auch durch die Méglichkeit der Aufnahme in
den Leitindex ATX. 80 Prozent der Handelsumsétze kommen von internationalen
Marktteilnehmern. Aus gutem Grund, denn die Wiener Borse bietet mit den besten
Preisen und der gréBten Orderbuchtiefe das beste Angebot. Diese Fakten bringen
wir interessierten Unternehmen in persénlichen Gesprachen regelméaBig naher. Die
Entscheidung iiber einen Bérsegang treffen jedoch die Unternehmen —und nur diese

— alleine.

Die neue Volkspartei schldgt in Threm Wahlprogramm eine KMU-Borse
vor. Ist das in Threm Sinn?

BOSCHAN: Die Wiener Borse verfiigt iiber ein passendes Einstiegssegment fiir KMU.
Jedoch wurde mit Inkrafttreten des Gesellschaftsrechts-Anderungsgesetzes 2011 —
mit der Umstellung von Inhaber- auf Namensaktien — die Neuemissionstétigkeit von
osterreichischen Klein- und Mittelbetrieben verunmdoglicht. Auslandische Klein- und
Mittelbetriebe kénnen nach wie vor an den Dritten Markt der Wiener Borse. Wir sind
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dankbar, wenn diese Ungleichbehandlung beseitigt wird und den wachstumsstarken
osterreichischen Unternehmen endlich die Méglichkeit gegeben wird, sich iiber die
Wiener Borse mit Eigenkapital zu finanzieren. Als zusétzlichen Anreiz fiir KMU an eine
transparente Borse zu kommen, fordern wir auch einen IPO-Absetzbetrag und eine
finanzielle Unterstiitzung bei den laufenden Kosten — hauptsachlich fiir den Vollzug

regulatorischer Vorschriften.

Herr Ottel, die Aufsicht steht oft im Fokus der Kritik. Braucht es da aus
Ihrer Sicht Anderungen?

OTTEL: Ein strenges Aufsichtsregime kann durchaus einen Wettbewerbsvorteil
fiir eine Borse darstellen. Ein solches kann von den Kapitalmarktteilnehmern hono-
riert werden und somit zusédtzliche Liquiditit in den Markt bringen. Wenn das System
allerdings zu musterschiilerhaft ausgeformt wird, kann dieser Vorteil auch schnell ins
Gegenteil umschlagen. Dies ist dann der Fall, wenn in Sachen Aufsicht zu sehr in Risik-
en und deren Vermeidung und nicht mehr in Wettbewerbsvorteilen gedacht wird. In
Osterreich scheint diese Balance derzeit etwas aus dem Gleichgewicht gekommen
zu sein. Das kann zur Austrocknung des Kapitalmarktes fithren. Uberwiegt die Arbeit,
die durch die Regulierung fiir die Emittenten entsteht, die erwarteten Vorteile, ist ein
Riickzug vom Kapitalmarkt naheliegend. Dies kann fiir den heimischen Kapitalmarkt
geféhrlich sein.

Robert Ottel

studierte Maschinenbau und Betriebswirtschaftslehre in Wien. Seine Berufs-
laufbahn startete er 1997 bei der VOEST-ALPINE EUROSTAHL. Seit 2005 ist er
als CFO (Chief Financial Officer) Mitglied des Vorstands der voestalpine AG.
Seit 2010 ist Robert Ottel Prasident des Aktienforums.

Christoph Boschan

ist Jurist und startete seine Berufslaufbahn 1999 als Wertpapierhdndler bei
Tradegate. Vor seinem Wechsel an die Wiener Bérse war er unter anderem
Joint-CEO bei der Borse Stuttgart sowie Vorstand der Euwax. Seit 1. September
2016 ist Boschan Vorstandsvorsitzender der Wiener Borse.
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AKTIENFORUM

Die Interessenvertretung der bérsenotierten Unternehmen und
Plattform zur Férderung des Osterreichischen Kapitalmarktes

Das Aktienforum reprasentiert die wesentlichen Verantwortungstrdger am
Finanzplatz Osterreich. Auf unsere Mitglieder entfallen drei Viertel
der Marktkapitalisierung der Wiener Borse. Neben den bodrsenotierten
Unternehmen sind Banken und Finanzdienstleister, Finanzberater und
andere Interessenvertretungen,die sich fiir den 6sterreichischen Finanzplatzund

Kapitalmarkt engagieren, Mitglied des Aktienforums.

Das Aktienforum vertritt seit seiner Griindung im Jahr 1989 die Interessen sei-
ner Mitglieder sowohl auf nationaler als auch internationaler Ebene und ist
Mitglied des europdischen Emittentenverbandes Europeanlssuers und der

European Association for Share Promotion (EASP).

Robert Ottel

Prasident des Aktienforums

Karl Fuchs

Geschiftsfiihrer des Aktienforums

Wir freuen uns iiber Riickmeldungen und stehen Ihnen fiir Auskiinfte und weiterge-

hende Hintergrundinformationen jederzeit zur Verfiigung.

Geschéftsfithrer Mag. Karl Fuchs
k.fuchs@aktienforum.org

Sie finden “Der Kapitalmarkt” auch in elektronischer Form unter:

www.aktienforum.org

Aus Griinden der leichteren Lesbarkeit wird auf geschlechtsspezifische Endungen verzichtet.
Die verwendeten Bezeichnungen beziehen sich auf beide Geschlechter gleichermafBen.

Uber uns

IMPRESSUM

Medieninhaber und
Herausgeber:

Aktienforum —
Osterreichischer
Verband fiir Aktien-
Emittenten und
-Investoren
LothringerstraBBe 12,
1030 Wien
www.aktienforum.org
ZVR-Zahl: 376366751

Aktienforum | Der Kapitalmarkt Spezial 2017 09



