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Preistrager und Veranstalter/Sponsoren am 9. Dezember im Haus der Industrie, v.li.: Markus Fichtinger (Aktienforum), Christian Drastil (Bérse Express), Martin Michalky (Capital Bank, 1. Rang Teamwertung), Christoph
Schultes (Erste Group, 2. Rang Einzelwertung), Sieger Alfred Reisenberger (Cheuvreux, 1. Rang Einzelwertung), Harald Weghofer (Unicredit, 3. Rang Einzelwertung), Thomas Schmee (VIG), Johannes Attems (OeKB)

Die VIG AnalystAwards flr das Jahr 2008 gehen an Titelverteidiger Alfred Reisenberger (Cheuvreux), der sich
in der Einzelwertung diesmal vor Christoph Schultes (Erste Group) und Harald Weghofer (Unicredit) durchset-
zen konnte. Die Teamwertung gewann die Capital Bank. Die vom Borse Express initiierte Wahl fand heuer be-
reits zum 9. Mal statt. Als Schirmherren fungierten die OeKB und das Buro des Kapitalmarktbeauftragten. Den
thematischen Rahmen lieferte ein Aktienforum-Kapitalmarktgesprach im Haus der Industrie.

Borse Express liefert einzigartige Analystenstatistik VIG als Blue Chip und grosser institutioneller Investor IMRESSUM
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medianet Verlag AG
1110 Wien, GeiselbergstraBe 15

Echtgeld-Depot. Jeder Abonnent Die Vienna Insurance Group, die http://www.medianet.at
o1t : : o : : Redaktion & Anzeigen:
kgnn taghcl.l den Zw_lschenstand : _fu}}.rende \‘/ers%cher}mgsg?uppe : Tl 1431019 20:0
einsehen. Die Idee hinter den Ana- : in Osterreich, ist mit zwei erfolg- Redaktions-Hotline Tel.: DW 2172
. PR . . . . . . . . redaktion@medianet.at | Fax: DW 2231
lystenpreisen ist dhnlich. Nicht : reichen Kapitalerh6hungen einer Anzeigen-Holtline Tel.: DW 2212
die Einzelbetrachtung einer Ana- der Blue-Chips an der Wiener : media@medianet.at | Fax: DW 2231
N . A : = | 5 . : Fotoredaktion fotored@medianet.at
lyse z&ahlt fiir uns, sondern viel- : Borse und verfolgt in zweierlei :
. . : .. . . . . : Vorstand: Chris Radda
rr‘lehr dlg Bottom Line all.er Kauf- Hlnsmht interessiert du? Publ{ka— © Herausgeber: Chris Radda, Paul Leitenmiler
tipps. Wir fithren nun seit neun : tionen der Analysten. Einerseits : Verlagsleitung: Paul Leitenmdller, Harald Kopp
" . : s . . : Chefredaktion: Chris Radda
Jahren alle ,Buys” der Bankenin natiirlich als borsenotiertes Un-
glasernen Muste.rdepots, heuer : !:ernehmen, das mittlerweile von © Hinweis: Die hier vorliegenden Seiten BE bis BES
waren dazu z.B. ingesamt 110 Um- : insgesamt 14 Investmentbanken @ erscheinen unter Verantwortung der Styria Bérse
. schichtungen nétig. Dieses Kon- beurteilt wird. Andererseits W%Pef;jﬁ b, Unte Lm&?;ﬁffggéﬂﬁ;?egﬂn
s zept ist europaweit einzigartig. Es ¢ selbstversténdlich auch als gros-
u% . p . p & g : § ,.g : Redaktionelle Gestaltung dieser
3 ist viel Arbeit, aber schafft Trans- ' ser Investor, der zur bestmog- : Sonderausgabe:
2 : & : : Borse Express
° parenz. Und alle Banlfenuhegen ‘e lichen yere}nlagling unter ander('em : Lektorat: Christoph Strolz
Christian Drastil, Geschaftsfiihrer und im langjdhrigen Schnitt iber der : Gnter Geyer, Generaldirektor Vienna auch die Einschitzungen der hei- : Produktionsleitung: Olga Boubeva
H b St, ia Bo E B h k. Rekordsi E . I G ’ ischen Anal beriicksichti . Layout: Matthias Hurtl
erausgeber Styria Bérse Express. enchmark. Rekordsieger Erste - Insurance Group. mischen Analysten berticksichtigt. : Lithografie: Beate Schmid
Group hat sogar ein erfolgreiches Die Analystenawards des Borse : Anze'genpfo%lg’cokff-' Walter Micak
Liebe Leserinnen, sehr geehrte Le- Alpha-Zertifikat, basierend auf . Die Expertise der Osterreichischen Express sind ein wichtiges Signal : Mediaprint Zeitungsdruckerei Gesmb.H. & Co. KG, Wien
I . ~ et . . . . . ~ . . i Vertrieb:
ser! Der Borse Ex.press hat den der Award ¥dee, emittiert. - Finanzinstitute im Bereich Re upd 11¢?fem J a.hr f_ur Jahr wiir © Postat & >redmail Logistik & Zustellservice GMBH,
Anspruch, das Bérsegeschehen Ich freue mich auf unser Jubild- : search hat in den vergangenen dige Sieger. Die Vienna Insurance : Service-Hotline: 795 00-60
T . . : . . . : servicecenter-wien@redmail.at*
moglichst transparent zu machen. um, die 10. Vergabe im Jahr 2009. : Jahren deutlich zugenommen, Group unterstiitzt diese Idee ger- Styria Borse Express GmbH
. . . . . . : . : : : 1110, Geiselbergstr. 15
Aus diesem Grund fiithren wir z.B. Die Markte werden da wieder . und die Analysen halten dem ne und gratuliert den Siegern des Tel. 01/6011 71260, Fae-01/60117/262

fiir unser Borse Express-PDF ein freundlicher aussehen. . internationalen Vergleich stand. Jahres 2008. : office@boerse-express.com



BE2 — medianet

EHRENTAFEL

Alle Sieger seit 2000

Jahr 2000

1. Roland Neuwirth (DB)

2. Manfred Radinger (EB)
3. Thomas Neuhold (CA IB)

Jahr 2001

1. Roland Neuwirth (DB)

2. Thomas Neuhold (CA IB)
3. Claudia Vince-Bsteh (RCB)
Teamwertung: Erste Bank

Jahr 2002

1. Roland Neuwirth (DB)

2. Claudia Vince-Bsteh (RCB)
3. Ralf Burchert (Erste Bank)
Teamwertung: Erste Bank

Jahr 2003

1. Roland Neuwirth (DB)

2. Claudia Vince-Bsteh (RCB)
3. Glunther Artner (Erste Bank)
Teamwertung: RCB

Jahr 2004

1. Roland Neuwirth (DB)

2. Ralf Burchert (Erste Bank)
3. Thomas Neuhold (CA IB)
Teamwertung: Erste Bank

Jahr 2005

1. Ginther Artner (Erste Bank)
2. Claudia Vince-Bsteh (RCB)
3. Alfred Reisenberger (CA IB)
3. Christian Bader (DB)
Teamwertung: Erste Bank

Jahr 2006

1. Gunther Artner (Erste Bank)
2. Alfred Reisenberger (CA IB)
3. Claudia Vince-Bsteh (RCB)
Teamwertung: Erste Bank

Jahr 2007

1. Alfred Reisenberger (CA IB)
2. Christian Bader (DB)

3. Gunther Artner (Erste Bank)
3. Stefan Maxian (RCB)
Teamwertung: Capital Bank

Jahr 2008

1. Alfred Reisenberger
(Cheuvreux)

2. Christoph Schultes (Erste)

3. Harald Weghofer (Unicredit))
Teamwertung: Capital Bank

www.analyst-award.at

beigestellt

Fiir die VIG AnalystAwards wur-

de eine eigene Website gestaltet:
www.analyst-award.at. Man
findet alle Infos zum Award-
Prozedere, dazu Dutzende Bilder
zur Award-Verleihung. Wenn
man auf www.boerse-express.
com/analysen weiterklickt, gibt
es die grosste dsterreichische
Analysedatenbank mit mehr

als 5.000 kostenlos abrufbaren
Analysen. Dazu News und Blogs
aus dem Bereich Research.
Stichwort Blogs: www.be24.at,
die Blogsite des Borse Express,
wurde in Deutschland mit dem
+Finance Blog of the Year 2008"
(46 Mitbewerber) pramiert.

beigestellt

beigestellt

beigestellt

Freitag, 12. Dezember 2008

Freitag, 12. Dezember 2008
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VIG AnalystAwards Alfred Reisenberger siegte 2007 fur die Unicredit, heuer fur Cheuvreux. Auf den Rangen landeten mit Christoph Schultes (Erste Group) und Harald Weghofer (Unicredit) zwei neue Gesichter

Alfred Reisenberger verteidigt Titel

Starke Sieger bei der 9. Verleihung von Osterreichs grosstem Analystenpreis. Bereits am 1. Janner 2009 geht es weiter. Der Award startet in seine 10. Saison.

Die Sieger 2008 v.li.: Christoph Schultes (Erste Group, Platz 2), Alfred Reisenberger (Cheuvreux, Platz 1) und Harald Weghofer (Unicredit, Platz 2).

Neue Ansétze beim vorgelagerten Talk.

CHRISTINE PETZWINKLER

Wien. Das Borsejahr 2008 wird
aller Voraussicht nach die
schlechteste Performance seit
dem legendédren Jahr 1929 mit
sich bringen. Fir den Borse Ex-
press und seine Partner war
dies aber kein Grund, die tradi-
tionellen Analystenawards als
,Trauerfeier” anzusetzen. Ganz
im Gegenteil: Vergleichbar mit
der hohen Nachfrage der borseno-
tierten AGs nach den Aktienforum
Borse Express-Roadshows gab
es erfreulicherweise auch in der
Krise starke Unterstilitzer fir die
Analystenpreise: Als namensge-
bender Hauptpartner engagierte

Veranstalter und Schirmherr: Award-Initiator Christian Drastil mit OeKB-Chef
Johannes Attems, der viele Bezugspunkte seines Instituts zum Research darlegte.

sich die Vienna Insurance Group,
dazu mit der OeKB und dem Biiro
des Kapitalmarktbeauftragten die
perfekten Schirmherren.

Und so wurden am 9. Dezember
2008 im ehrwiirdigen Haus der In-
dustrie am Wiener Schwarzenberg-
platz die VIG AnalystAwards fiir
das Jahr 2008 erneut in grossem
Rahmen verliehen. Als Gewinner
2008 ging mit Alfred Reisenberger,
Chefanalyst von Cheuvreux, ein
salter Bekannter” hervor. Reisen-
berger war auch der Titelvertei-
diger, im Vorjahr noch unter der
Flagge der Unicredit. Er analysiert
fir Cheuvreux u.a. Andritz, A-Tec,
bwin, RHI, voestalpine und Zumto-
bel. Den Preis tiberreichte IR-Chef
Thomas Schmee von der Vienna In-
surance Group.

Auf Platz 2 wurde Christoph
Schultes, Analyst der Erste Group,
gereiht (Titel: EVN, Uniqa, Oster-
reichische Post, Verbund, Vienna
Insurance Group) und auf Platz
3 kam Harald Weghofer von der
Unicredit (Andritz, A-Tec, EVN,
Mayr-Melnhof, Osterreichische
Post, Pankl, Polytec, Telekom Aus-
tria, Verbund). Fiir beide war es
das erste ,Siegertreppchen” in der
neunjiahrigen Geschichte der Ana-
lystenpreise.

153 Stimmen abgegeben

+Alfred Reisenberger schafft es
immer wieder, mit seinen kom-
plexen — und bisweilen auch
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Awards

Ein Award des

BORSE EXPRESS

schrigen — Zugangen zu Uberra-
schen. Er ist zudem einer, der sich
kein Blatt vor den Mund nimmt”,
sagt Award-Initiator Christian
Drastil, Geschéftsfihrer und Her-
ausgeber des Borse Express. Und
das hat die Jury offenbar dhnlich
gesehen.

Auch in diesem Jahr gab es
wieder eine hohe Voting-Beteili-
gung durch die 6sterreichischen
Borsenotierten und die Fondsma-
nager bzw. Institutionellen. Denn
insgesamt sind 51 Wertungen
abgegeben worden. Jedes Jury-
mitglied konnte ungereiht seine
drei Favoriten unter den Oster-
reichischen Analysten wéhlen,
insgesamt also 153 giiltige Stim-
men. In Summe standen heuer
35 Analysten (u.z. ausschliess-
lich Spezialisten fiir Equity
Research im Zusammenhang mit
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QKB

Oesterreichische Kontrollbank AG

Borse Express

osterrreichischen Aktien) aus sie-
ben Héusern zur Wahl: Capital
Bank, Cheuvreux, Deutsche Bank,
Erste Group, RCB, Sal.Oppen-
heim, Unicredit (CA IB). Das ist
neuer Teilnehmerrekord, wenn-
gleich die Finanzkrise kurz nach
Nennungsschluss bereits die
ersten Spuren hinterlassen hat
(siehe dazu auch den Leitartikel
unten).

Die meisten Stimmen 2008 ver-
einten {ibrigens ex dquo die Ana-
lysten der Erste Group und der
RCB auf sich.

Capital Bank als Teamsieger

Auch die Teamwertung ging
an den Vorjahressieger: Capital
Bank. Das Team rund um Chef-
analyst Martin Michalky schaffte
es, mit den ,gldsern mitgetrack-

,Mit Intercell, Verbund
und Post bestes ATX-
Trio 2008 erwischt,
dazu ein gutes Timing
bei Umschichtungen.”

SIEGERREZEPT DER CAPITAL
BANK IN DER TEAMWERTUNG

ten” Kaufempfehlungen den ATX
um knapp 20 Prozentpunkte out-
zuperformen. Dies gelang einer-
seits durch die ,richtigen ATX-
Titel” (heuer Intercell, Post und
Verbund), andererseits durch die
Hinzunahme von interessanten
Nebenwerten (Binder+Co, KTM).
Dazu kommt ein gutes Timing

beigestellt

Die Teamwertung ging erneut an die Capital Bank: Martin Michalky (li.) Gbernimmt den Preis von Thomas Schmee, IR-Chef VIG.

bei Riickstufungen (Verbund und
Post fast am High erwischt). Auf
Rang 2 landete heuer die RCB,
auf Rang 3 die Erste Group. Ab-
gerechnet wurde wie jedes Jahr
mit dem November-Verfallstag an
den Terminbdrsen, das Siegertrio
lag deutlich vor dem ATXPrime,
der auch heuer ,Subprime” war.

Zum Prozedere

Kurz zum Regelwerk: Stuft eine
Bank einen Titel auf Buy, wird die-
ser Titel vom Borse Express in das
Musterdepot der Bank gekauft, bei
einer Abstufung aus dem ,Buy-Be-
reich” wieder herausgenommen.
Also exakt wie beim ATX: Keine Di-

videnden, keine Spesen, immer voll
investiert. Unterschied ist nur die
»Gleichgewichtung aller Titel”. Es
handelt sich nur um fiktive Muster-
depots auf Basis der Kauftipps, kei-
ne echten Orders. In Summe handelt
es sich um ein europaweit einzigar-
tiges Award-Konzept. Es 16ste 2008
gesamt 110 Umschichtungen aus.

mail to
bettina.schragl@
boerse-express.com

Die VIG AnalystAwards wurden heuer
bereits zum neunten Mal verliehen.
Das Auswertungsprozedere fiir die
Team- und die Einzelwertung er-
folgte nach bewdhrten Mustern,
das Feedback von bdrsenotierten
Unternehmen und Fondsmanagern
war wie immer mit jenseits der 70
Prozent erfreulich hoch. Auch bei
den Siegern gab es - nicht nur, aber
doch - altbekannte Gesichter.

Dennoch war nicht alles so wie in
den vergangenen Jahren. Die Ca-
pital Bank, die heuer zum zweiten
Mal die Teamwertung fiir sich ent-
scheiden konnte, hat mit Anfang
Dezember - und damit nur wenige
Tage nach dem fiir die Wertung
entscheidenden November-Ver-
fallstag - das komplette Aktien-Re-
search eingestellt. Analyst Martin
Michalky nahm die Auszeichnung

LEITARTIKEL

Awards fur ein
turbulentes Jahr

Das Auswertungsprozedere fur die Awards
folgte bewahrten Mustern, unter den Gewinnern
gab es altbekannte Gesichter. Dennoch war nicht
alles so wie in den vergangenen Jahren.

BETTINA SCHRAGL

fiir sein Team dennoch wacker
entgegen. Die Deutsche Bank, die
mit Roland Neuwirth in den Jah-
ren 2000 bis 2004 den Sieger in
der Einzelwertung stellte, hat mit
3. Dezember Handel und Research
osterreichischer Aktien gréssten-
teils aus Wien abgesiedelt. Die

Expertenrunde, in der die histo-
rischen Award-Sieger Giinther Art-
ner, Roland Neuwirth und Alfred
Reisenberger iiber ihre Einschét-
zungen fiir 2009 parlieren sollten,
war deshalb dezimiert. Damit wur-
de deutlich vor Augen geflihrt, wie
schnell dieser Tage ,Anpassungen”

als Antwort auf die Finanzkrise vor
sich gehen konnen.

Das lastet natiirlich etwas auf der
Stimmung, dennoch gehort er-
wiahnt, dass sich mit Cheuvreux
im ablaufenden Jahr ein internati-
onaler Player fiir den lokalen An-
satz entschieden und in Wien die
Zelte aufgeschlagen hat. Auch Sal.
Oppenheim hat erst vor rund zwei
Jahren das Osterreich-Research
ausgebaut.

Die Analyst Awards gehen daher
erneut mit einer Startaufstellung
von fiinf Instituten ins neue Jahr.
Alle Titel, die Cheuvreux, Erste
Group, RCB, Sal. Oppenheim und
Unicredit (CA IB) zum Jahresen-
de auf ,Buy” haben, sind damit in
der Startselektion fiir 2009 vertre-
ten. Und das neue Jahr verspricht
durchaus Spannung, Analysten
halten auf Sicht der kommenden
Wochen eine Erholung um 20 Pro-
zent fir durchaus méglich. Freilich
muss man auch am Boden bleiben.
Denn dann sollte es bestenfalls erst
mal eine Weile seitwérts gehen.

“EXPRESS

beigestellt

beigestellt

beigestellt

beigestellt

beigestellt

AWARD SPLITTER

Analyst Talk

v.li.: BE-CR Bettina Schragl, VIG-IR
Nina Higatzberger, Glinther Artner.

Das Haus der Industrie als Veran-
staltungsort der Awardverlei-
hung. Mehr als 100 Besucher
kamen zum finalen Analysten-
gipfel des Jahres 2008.

Get-together

Josef Chladek (BE-GF), Christine
Reitsamer, Heinz Karasek (Sal.Opp).

Neben den VIG AnalystAwards zih-
len auch die BE-Preise ,VC/PE-
Award” und der ,CEO/CFO of
the Year” zu den Top-Auszeich-
nungen am Wiener Parkett.

Publikum

Aktienforum-Ehrenprasident Hellmut
Longin unter den Reihe 1-Gasten.

Analysten, Fondsmanager, IR-Leu-
te, Privatanleger und Finanz-
marktlobbyisten bildeten das
interessierte Publikum bei der
diesjahrigen Verleihung.

Kapitalmarktgesprach

Markus Fichtinger, Guinther Artner
und Alfred Reisenberger.

Aktienforum-Chef Fichtinger
gestaltet seit Jahren seine
erfolgreichen Kapitalmarktge-
sprache. Ein Talk mit Artner/
Reisenberger bildete heuer den
Rahmen der Award-Verleihung.

Rekordsieger

Erste Bank war 5x als Team sieg-
reich, zuletzt im Jahr 2006.

Erste Group halt zwei Langfrist-
rekorde: Rekordsieger Team-
wertung (5x%), dazu insgesamt
die beste Performance. Rekord-
sieger Einzel: Roland Neuwirth..



Auf unsere Haltung
kann man bauen.

VIENNA <&

INSURANCE GROUP

Mehr Informationen unter www.vig.com
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Seit wie vielen Jahren
sind Sie in diesem Job?

Was sind fur Sie die

besonderen Heraus-
forderungen in Ihrem
Beruf?

Welche Voraus-
setzungen muss man
mitbringen, um ein
guter Analyst zu sein?

Haben Sie in den ver-
gangenen, doch sehr
turbulenten Jahren
Veranderungen bei
den Anforderungen
bemerkt?

Wie schaut die
perfekte Beziehung
Analyst/Unternehmen
aus? Welche Fehler
konnen Unternehmen/
Analysten machen?

Fur Borsenotierte und
Institutionelle zu den
besten Analysten im
Lande zu gehoren,
bedeutet fur Sie ...

Alfred
Reisenberger
CA Cheuvreux

Zu lange. Nur Spass. Seit
mittlerweile 19 Jahren und
seit Juli dieses Jahres bei
Cheuvreux.

Die Dinge richtig einzu-
schétzen und sich nicht
von allzu viel Optimismus
oder Pessimismus an-
stecken zu lassen.

Es gibt eigentlich keine per-
fekte Stellenbeschreibung
fiir einen Analysten. Man
sollte auf alle Félle gerne
mit Zahlen, aber auch mit
Menschen zu tun haben.
Und ganz wichtig: Man
sollte immer skeptisch
sein. Und schliesslich ist
Alter, sprich Erfahrung,
sicher ein Vorteil.

Nicht wirklich. Ich denke nur,
dass Erfahrung in so tur-
bulenten und unsicheren
Zeiten von Vorteil sind.

Die perfekte Beziehung gibt
es nicht, da die Erwar-
tungen zu unterschiedlich
sind. Ich denke, dass es
einer ,Vernunftehe” dhnelt,
was nicht bedeutet, dass
man sich nicht versteht.
Ich finde den Schlagab-
tausch zwischen Unter-
nehmen und Analyst sehr
spannend. Unternehmen
diirfen jetzt nicht den
Fehler machen sich zu
verstecken, und Analysten
miissen jetzt trotzdem vor
lauter Bdumen den Wald
sehen.

...eine grosse Freude, eine
gewisse Genugtuung, eine
grosse Verpflichtung und
Ansporn fiir das Projekt
Cheuvreux in Wien.

VIENNA 3%
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Christoph
Schultes
Erste Group

Seit knapp zehn Jahren im
Investmentbanking und
seit vier Jahren Aktiena-
nalyst.

Die spezielle Herausfor-
derung besteht darin,

dass man Empfehlungen
abgibt, die anderen Leu-
ten (Institutionelle oder
Kleinanleger) bei Investiti-
onsentscheidungen helfen.
Man will vermeiden, dass
jemand aufgrund der Ana-
lyse Geld verliert. Man ver-
sucht, moglichst genau zu
arbeiten und alle Aspekte
zu berticksichtigen.

Fachkenntnis zum einen (be-
triebswirtschafltich sowie
volkswirtschaftlich), die
Freude mit Zahlen zu arbei-
ten (und auch stundenlang
vor dem Bildschirm zu
sitzen) und ein strapazier-
fahiges Nervenkostiim.
Idealerweise hat man auch
noch einen tollen Arbeits-
geber und super Kollegen,
dann macht es wirklich
Spass.

2008 musste man feststellen,
dass Fundamentalanalyse
weniger gebracht hat als in
den Jahren zuvor. Als tech-
nischer Analyst ist man da
jedenfalls besser gelegen.
Ich bin optimistisch, dass
unsere Zeit sehr bald wie-
der kommen wird.

Die Beziehung sollte natiir-
lich gut sein, und in den
meisten Fallen ist das
auch der Fall. Analysten
beschéftigen sich sehr
intensiv mit Unterneh-
men, d.h. man ist standig
in Kontakt. Fehler gibt es
auch. Unternehmen sollten
eine realistische Guidance
geben, Analysten diirfen
nicht alles glauben. Aber
bei meinen Unternehmen
gibt es da keine Probleme.

...sehr viel, auch wenn es
natlrlich viel Wichtigeres
im Leben gibt.

Freitag, 12. Dezember 2008

Harald
Weghofer
Unicredit CAIB

Ich bin seit mehr als drei
Jahren in der Aktienanaly-
se tatig.

Der Job ist einerseits an-
spruchsvoll und zeitinten-
siv, bietet aber taglich neue
Lernaspekte. Die grosste
Herausforderung ist, die
Flut an Informationen zu
kanalisieren, eine persén-
liche Einschétzung zu for-
mulieren und konzentriert
an den Kunden weiterzu-
geben, um dadurch einen
value-added zu kreieren.

Neben betriebswirtschaftlichem
Know-how sind jedenfalls
Stressresistenz und Bran-
chenwissen der gecoverten
Unternehmen ein guter
Anfang. Das Gespiir fir
den Markt kommt mit den
Arbeitsjahren....

Auf Grund der Volatilitat
der Aktienmaérkte sind die
Arbeiten noch kurzfristiger
durchzufiithren. Ideen und
Annahmen von gestern
miissen heute moglicher-
weise bereits wieder revi-
diert werden.

Optimal ist eine standige
Zusammenarbeit, ein stédn-
diger Gedankenaustausch.
Schliesslich geht es dar-
um, dass Analysten das
Unternehmen verstehen
und moglichst préazise
darstellen kénnen. Fehler
passieren in der einen oder
anderen Art, aber Fehler
sind dazu da, um sich zu
verbessern.

...eine ehrenvolle Auszeich-
nung und Gewissheit, auf
dem richtigen Weg zu sein.

Ce KBO =

Martin
Michalky
(Capital Bank

Ich bin seit September 2006
bei der Capital Bank als
Analyst tétig.

Ich glaube, dass es wenige
Jobs gibt, in denen man
derart viel lernen kann

— sowohl in menschlicher
und psychologischer Hin-
sicht als auch tiber Unter-
nehmen und ihre Méarkte.
Jeder Tag bringt neue
Erkenntnisse — vor allem
dank der Gesprache mit in-
stitutionellen Kunden und
Unternehmensmanagern.

Mitbringen muss man Kri-
tikfahigkeit, Neugierde,
Lernbereitschaft und die
Fahigkeit mit Unternehmen
und Kunden zu kommuni-
zieren, wesentliche Zusam-
menhénge zu erkennen und
alle Eindriicke in Zahlen zu
fassen. Aus diesen werden
dann Kursziel und Empfeh-
lung extrahiert.

Das Marketing des Research-
Produkts wird immer wich-
tiger und damit auch die
Marktnédhe bzw. ein brei-
terer Betrachtungswinkel.
Ebenso wie die Fahigkeit,
eigenstiandig und kritisch
zu denken und sich nicht
mit der Herde treiben zu
lassen. Gerade in schwie-
rigen Borsephasen sind
solche Eigenschafen wich-
tig und heben gute Analys-
ten von der Masse ab.

Die perfekte Beziehung

gibt es nicht. Wenn sich
Analyst und Unternehmen
gegenseitig respektieren,
eine ehrliche Gesprachsba-
sis finden und beidseitig
auch Kritik geiibt wer-
den kann, ist bereits ein
grosser Schritt getan. Der
grosste Fehler von Unter-
nehmensseite ist wohl die
versuchte Einflussnahme.
Der Analyst sollte respekt-
voll gegeniiber der Firma
auftreten, sich auch nicht
davor scheuen, kritisch zu
sein und gegen den Strom
zu schwimmen.

Der Sieg in der Teamwer-
tung ist etwas Schoénes.
Allerdings wird die Freude
etwas gedampft, da die
Kauf-Empfehlungen um
mehr als 40% verloren
haben und wir 2009 nicht
mehr dabei sein werden.

Oesterreichische Kontrollbank AG

Giinther

Artner

Erste Group (beste
Langfristperformance)

Seit mittlerweile 8,5 Jahren
im Aktien-Research der
Erste Group.

Im heurigen Jahr ist es si-
cher eine Herausforderung,
die schlechte Marktstim-
mung nicht allzu sehr auf
die personliche Stimmung
abfarben zu lassen. Ganz
generell gilt nattirlich, sich
jeden Tag aufs Neue wieder
zu beweisen und zu
versuchen, die Marktten-
denzen bestmdoglich vor-
herzusagen.

Als erstes und ganz wichtig:
Interesse am Aktienmarkt.
Weiters natiirlich die
handwerklichen Vorausset-
zungen, wie Wissen {iber
Bilanzierung, Bewertung,
etc. Gutes Englisch ist

ein absolutes Muss und
dariiber hinaus auch noch
genug Selbstvertrauen, um
die eigene Meinung am
Markt zu vertreten.

Die Anforderungen verdndern
sich laufend. Analysten
sind viel direkter in Kon-
takt mit Fondsmanagern
als noch vor einigen Jah-
ren. Geschwindigkeit wird
natiirlich immer wichtiger.
Speziell in dieser konjunk-
turell schwierigen Zeit
muss man weit mehr als
sonst auf Liquiditat, Bi-
lanzqualitdt und Finanzie-
rungsrisiken bei Unterneh-
men achten.

Als Analysten haben wir
heuer zum Teil den Fehler
gemacht, uns zu lange von
den Schénwetterprognosen
mancher Unternehmen
leiten zu lassen. Wichtig
fiir Analysten ist es, jeder-
zeit einen kompetenten
Ansprechpartner im Unter-
nehmen zu haben. Die Be-
reitschaft fiir Road Shows
und Investorenanfragen
ist in dieser Zeit wichtiger
denn je. Sowohl Analysten
als auch Unternehmen soll-
ten trotz schlechter Markt-
stimmung nicht den Kopf
in den Sand stecken.

...vor allem eine grosse
Verantwortung, um auch
in Zukunft weiterhin best-
mogliche Empfehlungen
abzugeben und dem Ana-
lysten-Berufsstand alle
Ehre zu machen.

J{ Der Reglerungsbeaultragie
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Analyst
Awards

Ein Award des
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Gunter Geyer, Generaldirektor der
Vienna Insurance Group, verfolgt eine
konservative Investmentpolitik, die sich
angesichts der Krise als ,richtig“ erwie-
sen hat, wie er sagt.

Gunter Geyer Der Generaldirektor der Vienna Insurance Group zur Vertrauenskrise und den Herausforderungen fur das kommende Jahr

,,Aktlenkurs von realistischer

Einschatzung weit entfernt"

Far 2009 steht die Umsetzung des Vertriebsabkommens mit der Erste Group am Programm.

Borse Express: Die Vienna Insurance
Group hat die Schirmherrschaft
iiber den Analyst Award 2008
libernommen. Nun war ja das ab-
laufende Jahr auch fiir die Ana-
lysten-Zunft kein leichtes, Kurs-
ziele und Empfehlungen fiir viele
Unternehmen fielen teils in sich
zusammen. Auch VIG musste dies,
wenn auch schaumgebremster als
andere, erleben. Zu Jahresbeginn
waren die Kursziele in der Region
zwischen 60 und 70 Euro angesie-
delt, jetzt sind sie grdsstenteils in
der Region von 30 bis 40 Euro an-
gesiedelt. Hat sich der potenzielle
Unternehmenswert wirklich um
rund 50% verringert?

Glinter Geyer: Die Vienna Insu-
rance Group ist einer der Wachs-
tumswerte an der Wiener Bor-
se. Das Wachstum des Konzerns
kommt nicht nur, aber vor allem
aus Zentral- und Osteuropa, und ich
bin mir nicht sicher, ob sich dieses
Potenzial in den vergangenen Be-
wertungen zur Génze widergespie-
gelt hat. Umso dramatischer sehe
ich den derzeitigen Kurs, der mir
weit von einer realistischen Ein-
schéitzung entfernt scheint. Wir
miissen aber zur Kenntnis nehmen,
dass eine massive Vertrauenskri-
se auch auf Seiten der Investoren
beziiglich der allgemeinen Wirt-
schaftsentwicklung ohne Unter-
scheidung auf praktisch alle Werte
an der Borse voll durchschlégt. Die
Kursziele der Analysten kénnen
hier das Potenzial einer Aktie auch
nur im Kontext der allgemeinen
Marktlage darstellen..

Borse Express: Osterreichische
Banker haben zuletzt vermehrt ge-
meint, Osteuropa werde schlecht
geredet. Wie beurteilen Sie das als
grésster internationaler Versiche-
rungskonzern in CEE?

Gilinter Geyer: Alle erwarten, dass
das Wirtschaftswachstum sinken
wird. Wobei man dabei bertick-
sichtigen muss, dass nur die bishe-
rigen Prognosen zuriickgenommen
wurden. Aber betrachte ich unsere

,Betrachte ich unsere
wichtigsten Lander, so
wird das Wachstum in
CEE noch immer deut-
lich Uber dem Niveau
Westeuropas liegen.”

ZUM WACHSTUMSPOTENZIAL

wichtigsten Lédnder im Detail, so
wird das Wachstum in der CEE-
Region noch immer deutlich tiber
dem Niveau Westeuropas liegen.
Der Aufholbedarf dieser Lander
nicht nur im Versicherungsbereich,
sondern zum Beispiel auch im Hin-
blick auf Infrastrukturmassnah-
men sorgt fir jene Nachfrage, die
der Grund fir das Wachstum in
jenen Landern ist, von dem wir als

VIENNA 3%

INSURANCE GROUP

einer der gréssten internationalen
Versicherungskonzerne in CEE si-
cher weiter partizipieren werden
konnen.

Borse Express: Sie haben im Jédn-
ner eine Spesenaktion gestartet,
wonach Privatanleger VIG-Aktien
bei der Erste Bank und den Spar-
kassen spesenfrei kaufen konnen.
Ich nehme an, dies hat aufgrund
der schlechten Marktlage nicht
den gewtinschten Erfolg gebracht?
Denken Sie an eine Verldnge-
rung?

Giinter Geyer: Ganz im Gegenteil!
Die Aktion hat sich im Rahmen
unserer Kapitalerh6hung als aus-
serordentlich erfolgreich erwiesen,
und das Interesse der Kleinanleger
an der Aktie ist nach wie vor gross.
Immerhin wurden seit Beginn der
Aktion knapp zwei Millionen VIG-
Aktien von Privatanlegern erwor-
ben. Sie miissen bedenken, dass
der aktuelle Kurs nicht den tat-
séchlichen Wert unseres Konzerns
widerspiegelt. Die laufende Aktion
ist bis 31. Dezember 2008 begrenzt.
Eine Fortsetzung zu einem spa-
teren Zeitpunkt, wenn die Mérkte
wieder grossere Stabilitdt aufwei-
sen, wére durchaus denkbar.

Borse Express: Die VIG ist in 23
Léndern tdtig, von Ungarn bis in
die Ukraine, von den Baltischen
Staaten bis nach Albanien. In wel-
chen Ldndern sehen Sie die stdrk-
sten Auswirkungen der Krise auf
die Gesamtwirtschaft?

Giinter Geyer: Die Situation ist

natiirlich in jedem Land unter-
schiedlich. Das breite Portefeuille
an Landern, uber das die Vienna
Insurance Group verfiigt, hilft hier

,Die Versicherungs-
wirtschaft ist gefordert,
das Vertrauen der Kun-
den durch das Angebot
der richtigen Produkte
Zu gewinnen.”

ZU DEN HERAUSFORDERUNGEN

aber, allfallige Dampfer in einem
Markt auszugleichen. Unsere
grossten Markte wachsen zudem
weiterhin. Ausserdem kommt uns
das stabile Kfz-Versicherungsge-
schéaft zugute, das aufgrund des
Bedarfs der Bevdlkerung in der
CEE-Region nach wie vor einen
wichtigen Bestandteil ausmacht.

Borse Express: Inwiefern haben
sich Thre mittelfristigen Wachs-
tumsaussichten fiir das Geschdft
der VIG gedndert?

Glinter Geyer: Die Wachstums-
chancen fiir die Versicherungswirt-
schaft und besonders fiir unseren
Konzern bewerte ich nach wie vor
positiv. Durch die Ubernahme des

Q=KB@
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Versicherungsgeschéfts von der
Erste Group in Verbindung mit
der langfristigen Vertriebspartner-
schaft sehe ich die Positionierung
der VIG weiter verbessert und
denke, dass wir Wachstumspoten-
ziale sehr gut niitzen kénnen.

Borse Express: Worin liegen 2009
die gréssten Herausforderungen?
Glinter Geyer: Als Konzern werden
wir unsere Strategie der langfristi-
gen und kontinuierlichen Ertrags-
und Umsatzsteigerung weiter ver-
folgen. Herausforderungen fiir uns
sind die Integration der s Versiche-
rungsgruppe und die konsequente
Umsetzung des Vertriebsabkom-
mens mit der Erste Group. Zurzeit
haben wir diesbeziiglich aus den
Landern nur positive Reaktionen,
und die Zusammenarbeit mit der
Erste Group lauft sehr gut an. All-
gemein ist die Versicherungswirt-
schaft gefordert, das Vertrauen
der Kunden durch das Angebot der
richtigen Produkte zu gewinnen.
Ich denke, dass hier die klassische
Lebensversicherung mit ihrer sta-
bilen Performance an Bedeutung
gewinnen wird. In wirtschaftlich
schwierigen Zeiten sind Beratung
und die Unterstiitzung bei der
Auswahl des passenden Produkts
die zentralen Punkte zur Starkung
der Kundenbeziehung und somit
des Vertrauens.

Das gesamte Interview finden Sie
unter http://www.boerse-express.
com/interviews
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