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Grullbotschaften an den IVA
JAlles Gute zum Jubilaum”

Der Borsen-Kurier bat fiir diese Sonderbeilage prominente Weggefahrten von Wilhelm Rasinger um ihre
Statements zu Sachthemen. Wir bedanken uns bei Richard Schenz und Peter Kolba.

Die Personenauswahl war
fiir uns sehr einfach, sind doch
Richard Schenz, von 2002 -
2012 Kapitalmarktbeauftragter
des Finanzministeriums, und
Peter Kolba als Vertreter des
Vereins fiir Konsumentenin-
formation (VKI), besonders
langjahrige ,,IVA-Zeitgenos-
sen”. Beide vertreten Interes-
sen und Anliegen, die Wil-
helm Rasinger und dem IVA
besonders am Herzen liegen

Folo: WKO

Richard Schenz: In Zusam-
menhang mit dem Jubilium
machte ich nicht nur gratulie-
ren, sondern auch die Bedeu-
tung dieser Organisation her-
ausstreichen. In meiner Funk-
tion als Leiter des Corporate
Governance- Arbeitskreises
habe ich Wilhelm Rasinger
und die Philosophie des VA,
eine Institution, die fiir den
Kapitalmarkt und eine breitge-
streute Aktionarsstruktur von
grofBer Bedeutung ist, kennen
und schitzen gelernt. Dr
Rasinger hat maBgeblich zur
Férderung des Vertrauens der
Anleger in den &sterreichi-
schen Kapitalmarkt beigetra-
gen. Seine Beitréige zum Schutz
jener Aktionare, die keine
Kern-Aktionire oder institutio-
nelle Anleger sind, waren und
sind wichtig und wertvoll. Dies

vor allem auch unter dem Ge-
sichtspunkt, dass der Corpo-
rate Governance Kodex nach
meiner Auffassung vor allem
fiir Privatanleger geschaffen
wurde, da die sogenannten
LgroBen® Aktiondre andere
Mittel und Wege haben, sich
Gehér zu verschatfen.

Dr. Rasinger und seine [VA-
Mitstreiter besuchen laufend
Hauptversammlungen bdrsen-
notierter Gesellschaften, bei
welchen sie auBerst produkti-
ve Diskussionsbeitriige lei-
sten, ohne sich als ,, Vorstands-
Jjager™ zu gerieren

Gegenwiirtig gibt es viele
streitige Auseinandersetzun-
gen zur ,Untreue®. In letzter
Zeit ist der Eindruck entstan-
den, dass die befassten Ge-
richte keinen Unterschied ma-
chen, ob ein Vorstandsmitglied
bei unternehmerischen Ent-
scheidungen kriminelle Ener-
gie an den Tag gelegt oder
nach bestem Wissen und Ge-
wissen entschieden hat und
sich die Entscheidung nach-
traglich als fehlerhaft oder
falsch herausstellte. Ich be-
fiirchte, dass eine iiberzogene
Auslegung von Gesetzen und
eine iibermaBige Verschirfung
von Compliance-Regeln dazu
fithren werden, dass Manager
kiinftig iibertrieben vorsichtig
agieren. Das ist jedoch nicht
im Sinne der Unternehmen
Auch wenn man zum Wohle der
Gesellschaft handelt, so haftet
unternehmerischer Tatigkeit
immer auch ein Risiko an

Was Dr. Rasinger auszeich-
net ist, dass er sehr wohl zwi-
schen Untreue auf der einen
Seite und einer Ermessensent-
scheidung bei einem vertret-
baren unternehmerischen Risi-

Die Griindungsphase des IVA

Als Herbert Laszlo - damals
Eigentiimer des Borsen-Ku-
riers - und ich als Rechtsan-
walt im Jahr 1989 daran gegan-
gen sind, einen Anleger-
schutzverein ins Leben zu ru-
fen, waren dafiir eine Reihe
von auffallenden neuen Ent-
wicklungen und wirtschaftli-
chen Phinomene mafigebend
Die Frage der sinnvollen An-
lage iiberschiissiger Geldmit-
tel fiur Spar- und Vorsorgezwe-
cke waren nach der Wieder-
aufbauphase des Landes fur
eine wohlhabender gewordene
Gesellschaft von zunehmen-
der Bedeutung, die Spargut-
haben erreichten bis dahin
nicht gekannte Hohen.

Die bislang in den 1970er
und 1980er Jahren beliebten
Steuersparmodelle durch Ver-
lustbeteiligung erwiesen sich
zunehmend als das, was sie
sich selbst bezeichneten, nam-
lich als programmierte Verlus-
te. Es hat sich dann allmahlich
herumgesprochen, dass nicht
ein erhoffter oder vermeintli-
cher Steuervorteil fiir eine In-
vestition mafigeblich sein soll,
sondern eine plausible Ge-
winnchance. Auch der damals
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entstandene grane Kapital-
markt, vor allem iiber deutsche
Anbieter, war voll baser Uber-
raschungen.

Vor diesem Hintergrund ent-
stand in Osterreich das zuneh-
mende Bediirfnis nach serio-
ser Geldanlage. Fir die weni-
gen borsennotierten eigentii-
mergefithrten privaten Gesell-
schaften und die Staatsbetrie-
be in Industrie-, Bank- und En-
ergiewesen wurde der Private
als Kapitalgeber, Partner und
Aktiondar entdeckt; dies
allerdings vor hoffnungslos
riickstindigen rechtlichen
Rahmenbedingungen und un-
akzeptablen Umgangsformen
des Managements mit dem
Publikum. Zugleich aber ent-
standen Ende der 1980er Jah-
re kraftvolle und ernst gemein-
te Initiativen zur Entwicklung
des Kapitalmarktes

Privatisierung war ange-
sagt; in der Staatswirtschaft
wurde damit begonnen das
Publikum zu beteiligen; es ent-
stand der Verbund mit tausen-
den neuen Aktionéren, die CA
als Vorzeigeunternehmen im
Aktienrecht mit lebhaft gewor-
denen Hauptversammlungen,

Dr. Wolfgang Leitner, Rechtsanwalt in Wien,
Mitbegrinder des IVA
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ko auf der anderen Seite unter-
scheiden kann

Peter Kolba: Die Finanzkri-
se war ein Katalysator fir die
massenhafte Fehlberatung
von Kleinanlegerlnnen in den
Jahren ab der Jahrtausend-
wende. Immobilienaktien
(Immofinanz und Immoeast)
und -zertifikate (Meinl Euro-
pean Land) wurden den Spar-
buchsparern von Anlagebera-
tern aus verschiedenen Struk-
turvertrieben als ,so sicher wie
ein Sparbuch™ verhokert. Dazu
auch sogenannte ,,Genuss-
Scheine” (Auer-Welsbach) mit
einer sehr . individuellen Kurs-
gestaltung™.

Ab 2002 wollten auch die
Banken am Kuchen der Sparer
mitschneiden: Sie haben zum
einen diese Produkte als Til-
gungstrager fiir Fremdwah-
rungskredite akzeptiert und
hohe Vermittlungsprovisionen
bezahlt; zum anderen verkauf-
ten sie selbst ihrer guten Kli-
entel ,,geschlossene Fonds™
(vor allem Schiff- und Immaobi-
lienfonds) als , sicheres Invest-
ment”. Auch hier gab es offen-
sichtlich ansehnliche Provi-
sionen.

Die Aktienkurse rasselten in
der Folge in den Keller, Firmen

die AUA mit einer bisher nicht
bekannten Menge von Aktio-
niren in der Hauptversamm-
lung. Going public und Bar-
seneinfiihrungen wurden von
CA und Landerbank begleitet
und beworben.

Konflikte und Unzukémm-
lichkeiten konnten dabei nicht
ausbleiben. Der Einzelne, ge-
geniiber der Mehrheit und dem
Management im Nachteil, er-
lebt, dass auch im Geldanlage-
wesen der Grundsatz gilt, dass
vereint auch die Schwachen
stark sein kénnen

Diese Erkenntnis und der
Bedarf nach einer Ansprech-
stelle fiir Anlegerwiinsche
fihrt zur Grimdung des IVA im
Jahre 1989. Die Kombination
aus dem Bérsen-Kurier als
spezialisiertes Medium fiir
Fragen der Geldanlage und der
rechtlichen Beratung zu die-
sen Themen hat sehr rasch
Widerhall und Anerkennung
gefunden. Es zeigte sich, dass
die medienbegleitete Verfol-
gung von Anlegeranspriichen
die Position der Einzelnen
verstarkte und dazu fiihrte,
dass schon im Vorfeld auf An-
liegen des einzelnen Aktionars
vermehrt Riicksicht genom-
men wurde.

Die seither signifikant ver-
besserte Kultur der Hauptver-
sammlungen, im Sinn des An-
legerschutzes verbesserte ge-
setzliche Rahmenbedingun-
gen, ein besseres Verstiandnis
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gingen ,pleite”, die Kredite
wurden immer teurer und so
mancher Schiffs- oder Immobi-
lienfonds musste schon seine
Ausschittungen zuriickfor-
dern, um (vorerst) die Insol-
venz zu vermeiden. Kleinanle-
ger wurden durch diese Ent-
wicklung massiv geschadigt
und so manche Existenz wur-
de ruiniert

Auer-Welsbach sitzt in Haft,
gegen andere . Missetater”
wird seit Jahren ermittelt und
die Zivilgerichte werden bis
heute mit Massen- und Sam-
melklagen iiberhauft.

Der VKI bekam in Zusam-
menhang mit Finanzdienstlei-
stungen einen deutlich neuen
Schwerpunkt, fiithrt(e) Sam-
melklagen - die zum Teil bereits
mit viel Zustimmung der Ver-
tretenen verglichen wurden -
und begleitet Strafverfahren

Unser Ziel: ., Anlagebetrug
und falsche Anlageberatung
diirfen sich nicht lohnen. Wir
miissen versuchen, den ‘Un-
rechtsgewinn’ so gut es geht,
abzuschopfen.™

Wir arbeiten seit Jahren und
ab 2008 noch intensiver mit Dr.
Rasinger und seinem IVA eng
zusammen. Das sei hervorge-
strichen und dafiir sei ihm un-
ser herzlicher Dank ausge-
sprochen

Ich mochte meine Anerken-
nung fir den unermidlichen
Einsatz im Sinne des Anleger-
schutzes aussprechen. Wil-
helm Rasinger ist einer der we-
nigen, die sich nicht scheuen,
klare Worte auch dann auszu-
sprechen, wenn sie unange-
nehm sind. Dennoch ist seine
Kritik immer konstruktiv und
niemals personlich verletzend

Dr. Brigitta Schwarzer

der Justiz fiir Rechtsfragen bei
der Geldanlage und letztlich
auch eine gestiegene Sorgfalt
bei der Anlageberatung ist
auch auf die beharrlichen und
medienwirksamen Aktivititen
des TVA zuriickzufiihren. Auch
durch den selbstlosen Einsatz
zahlreicher engagierter Per-
sonlichkeiten hat der IVA in
seinem 25jihrigen Bestand un-
schiitzbare Verdienste zur Fort-
entwicklung des Anleger-
schutzes erworben.

Wichtig war und ist uns im-
mer, dass geschadigte Anleger
sich nicht auf gewagte, risiko-
reiche Prozesse einlassen,
sondern Chancen, Risken und
Kosten mit unserer Hilfe abwa-
gen. So haben wir zu vielen
akzeptablen Vergleichen unse-
ren Beitrag geleistet und An-
legern viel Geld, Zeit und un-
notigen Stress erspart

Besonders hinzuweisen ist
auf unsere Erfolge vor dem
Verfassungsgerichtshof: drei
Mal konnten unserer Rechts-
anwiltin Dr. Maria Brand-
stetter Kleinanleger benach-
teiligende Gesetzesbestimmun-
gen vor dem Hochstgericht zu
Fall bringen. (Siehe dazu auch
den Beitrag auf der Seite 30.)

In Zukunft ist es uns wich-
tig, uns bereits bei der Gesetz-
gebung in Kapitalmarktfragen
als Experten mit langjahriger
Praxiserfahrung einzubringen
In Osterreich ist dies nicht
leicht, weil die Sozialpartner
sehr oft Sonderinteressen
haben und der Gesetzgeber
sich stark von diesen beein-
flussen lasst.

Nicht unerwihnt bleiben
diirfen die erfolgrei-
chen Bemiithungen
bei der Erreichung
angemessener, fai-
rer Abfindungs-
preise nach Squee-
ze-outs. Erfreuli-
cherweise hat sich
iiber die Jahre die
Qualitét der Bewer-
tungsgutachten
stark verbessert
und die notwendi-
gen Nachbesse-
rungen haben sich
tendenziell pro-
zentuell reduziert.

Mit Unterstiit-
zung von Sponso-
ren konnten im
Rahmen der IVA/
Aktienforum-Sti-
pendien fiir wissen-
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schaftliche Arbeiten™ an fast
80 Studierende in den vergan-
genen zwdlf Jahren aber
125.000 € an Geld- und Sach-
preisen ausgelobt werden
Wir sehen uns als Korrektiv
auf dem oft knallharten Kapi-
talmarkt in der Weise, dass der
kleine Anleger von den wirt-
schaftlich starkeren ,,Playern™
nicht an die Wand gedrickt
wird Management und Auf-
sichtsrat von Unternehmen
sollen das ihnen anvertraute
Geld verantwortlich und wirt-
schaftlich verninftig einset-
zen. Sie sind daher grundsatz-
lich nicht unsere Gegner -
aufler wenn Unfihigkeit und
iiberzogene Eigeninteressen
Anleger benachteiligen bzw
schadigen
Mit dem jiahrlichen Award
_,IVA-David fir anlegerfreund-
liches Engagement™ unterstrei-
chen wir unsere konstruktiv-
kritischen Bemihungen auf
dem osterreichischen Kapital-
markt. Die Gewinnerliste fin-
den Sie untenstehend.
Dr: Wilhelm Rasinger,
seit dem Jahr 1999
der Président des IVA

IVA-DAVID PREISTRAGER

2004 Generali Holding Vienna
2005 Prof. Konrad Fuchs
2006 Rupert-Heinrich Staller
Maria Brandstetter
2007 Zumtobel Group
2008 Alexander Proschofsky
2009 AT&S
2010 Kid Mochel
Christian Drastil
2011 Immofinanz Group
2012 Giinter Geyer
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Bisrsen-Kurier-Karikatur aus dem Jahr 1989 / Erik Bauer



