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Von Stefan Kroneck, Miinchen

Maximilian Fischer gehort zu jenen
Investor-Relations-Verantwortli-
chen, die auch bei hochbrisanten
Themen kein Blatt vor den Mund

Investor Relations

nehmen. Der Leiter von Investor Re-
lations und Pressearbeit beim
Miinchner Chiphéndler CE Consu-
mer Electronic schaltet sich mit Ver-
ve in die derzeitige Debatte um die
Verdffentlichung von Vorstandsge-
héltern ein, die in Deutschland seit
Monaten breit diskutiert wird. Fi-
;cher hélt es fiir richtig, die Beziige
o 1 dsmitglied

stierter  Unter in
den Geschéftsberichten zu verdffent-
lichen. ,Der Aktiondr hat ein Recht
darauf zu erfahren, was diejenigen
verdienen, die mit seinem Geld wirt-
schaften, wenn er schon die Vor-
standsbeziige nicht selbst festlegen
kann“, argumentiert er im Gespriich
mit der Borsen-Zeitung.

Offenheit schafft Vertrauen”

Da immer noch nur ein Teil der
Dax-Gesellschaften den Empfehlun-
gen des Corporate Governance Ko-
dex der Cromme-Kommission in Be-
zug auf einen Einzelausweis der Vor-
standsgehélter nachkommt, wird Fi-
schers Meinung nach der éffentliche
Druck auf die fithrenden bérsenno-
tierten Unternehmen wachsen, so
dass der Gesetzgeber auf den Plan
gerufen werden kdnnte. ,Ich rechne
fest mit einer gesetzlichen Regelung
zum Einzel is der Vor dsg
hilter in den Geschiftsberichten”, er-
kldrt der 39-Jahrige.

Allerdings will der studierte Be-
triebswirt Fischer seine Forderung
nicht so weit verstanden wissen,
dass kiinftig die Aktiondre selbst

Maximilian Fischer bezieht
als IR-Chef von CE Consumer gerne Stellung
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iiber die Verglitungen der Vi

hildend®
s

vert lautet  seine

entscheiden sollten, wie es zum Bei-
spiel in GroBbritannien auf den
Hauptversammlungen iiblich ist.
«Mir ginge es zu weit, wenn bei der
Festlegung der Vorstandsgehilter in
Deutschland britisches Recht hierzu-
lande einzoge, weil dadurch die
Hauptversammlungen ausufern wiir-
den.” Die Aktiondrstreffen wiren
dann laut Fischer wegen der Neidde-
batte zu ineffizient.

Die im SDax notierte CE Consu-
mer beurteilt er in Bezug auf die Um-
setzung von Corporate-Governance-
Regeln und Transparenz als fiihrend
unter den deutschen Small-Cap-Wer-
ten. Dies werde auch von den Re-
searchhausern bestarigt. .Unser Ge-
schéftsbericht wird von Analysten,
die Small-Cap-Unternehmen bear-
beiten, honoriert.” Nach einer jlings-

Maximilian Fischer

ten Beurteilung von Analysten, die
das gazi g -
tet hat, befindet sich CE Consumer
in Bezug auf die Qualitit des Ge-
schifts- und der Quartalszwischen-
berichte sowie der weiteren Finanz-
marktkommunikation unter den ins-
gesamt 50 SDax-Firmen auf Rang
fiinf. Fischers Brétchengeber erhielt
58,41 von insgesamt 100 erreichba-
ren Punkten. Der Sieger, der Diissel-

eher schlichte Losung bei der Inves-
tor-Relations-Titigkeit. Im  Ge-
schiftsbericht 2003 wies CE Consu-
mer die Vor dsbezii
einzeln aus.

Trotz dieser Offenheit fillt es CE
Consumer immer schwerer, die In-
vestoren bel Laune zu halten. Die
Zeiten, in denen das Unternehmen
vom Halbleiterboom der Jahre 1999
und 2000 profitieren konnte, sind
langst vorbei. Seit 2001 schreibt CE
Consumer Verluste. Auch in der
jiingsten Aufschwungphase gelang
es der einst erfolgsverwdhnten Ge-
sellschaft bisher nicht, in die Gewinn-
zone zuriickzukehren. In den ersten
neun Monaten dieses Jahres konnte
CE Consumer nur wegen einer Aufl-
sung von Riickstellungen filr Bonus-

hlungen mit einem Betriebsergeb-
nis vor Abschreibungen (Ebitda) von
2,2 (i.V. -2,5) Mill. Euro aufwarten.
Ohne diesen Effekt wiire die Firma
operativ im roten Bereich gelandet.

wFusion mit Azego richtig”

Fischer riumt selber ein, dass sich
in der Halbleiterbranche das Aufire-
ten von Engpéssen, bei denen die
Chiphéindler gut verdienen kénnen,
verringert habe. Die Marktphasen
grofer Ineffizienzen in der Halblei-
terbranche hitten sich reduziert.
Dies l4ge unter anderem an der vor-
sichtigeren Einkaufspolitik der gro-
Ben Abnehmerketten. Wie sich dies
auf das tigliche Chipbrokergeschift
auswirkt, belegt Fischer mit einer
Anekdote. In der Boomzeit vor vier
Jahren sei noch sehr oft im Handels-
raum geklingelt worden, wenn ein
Broker ein gutes Geschiift abge-
schlossen habe. ,Heute ist dies selte-
ner geworden.”

hat das Papier rund 60 % seines Wer-
tes verloren. Am Freitag notierte der
Anteilschein zeitweise bei 1,17 Eu-
ro, was einer Marktkapitalisierung
von 29,9 Mill. Euro entspricht.

Anlegerinteresse ldsst nach

Das im Vergleich zur Boomzeit ab-
genommene Interesse der Anleger
an CE Consumer spiegelt sich laut Fi-
scher auch in der Anzahl der Re-
searchhéuser, die das Unternehmen
analysieren. Waren es vor drei Jah-
ren noch 16 gewesen, sind es heute
nur noch die BayernLB, die zugleich
als Designated Sponsor fungiert,
und die HypoVereinsbank, die fiir
CE Consumer als Hausbank tatig ist.
Fischer riumt ein, dass vor allem in-
stitutionelle Investoren zum Kurs-
rutsch beigetragen hatten. So seien
mehrere Fonds aus der Aktie ausge-
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stiegen. Lag der Anteil der Institutio-
nellen am Grundkapital von CE Con-
sumer vor vier Jahren bei etwa 20%,
sind es derzeit rund 10%. Im zurfick-
liegenden Aktiencrash waren es zeit-
weise nur noch 6% gewesen. Fi-
scher hilt sich zugute, mit seiner In-
vestor-Relations-Arbeit diese Quote
wieder erhtht zu haben. Nachdem
im vergang: Jahr der ehemalig

Vorstandschef und  Firmgriinder
E.nch J. Lejt_aun_e sein Paket weiter

Wegen der angesp Bran-
chensituation bewertet er die von
CE Consumer mit seinem Konkurren-
ten Azego (ehemals ACG) angestreb-
te Fusion als Schritt in die richrige
Richtung, um Kosten- und Vertriebs-
sy'l"lergien zu erzie!en, Beide Unter-

dorfer Zeitarb mittler DIS,
bekam 69,08 Punkte. Dass dieses
Ergebnis vor allem auf Fischers Ar-
beit zuriickzufithren ist, versteht
sich von selbst. ,Transparenz ist

verhandeln seit ling
iiber einen Zusammenschluss (vgl.
BZ vom 8. Oktober). Dies verhalf der
Aktie aber nur fiir kurze Zeit zu ei-
nem Kursauftrieb. Seit Jahresbeginn

t hatte, befind
sich heute das gesamte Grundka-
ital des Unternehmens im Streu-
itz

Der gebiirtige Niederbayer Fischer
stieB im Juli 2001 zu CE Consumer,
nachdem er zuvor iiber ein Jahr lang
fiir Investor Relations bei Siemens
und iiber drei Jahre bei Pricewater-
houseCoopers als Wirtschaftsprii-

fungsassistent titig gewesen war.
(Bérsen-Zeitung, 4.12.2004)
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