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Rheiner Moden AG

.Ganz normale Aktiengesellschaft"
mit erfolgreichen Borsengeschaften -
Kraftiger Kursanstieg bei leider nur geringen Umsatzen

ei allerdings nur geringen Umsétzen
hat sich der Kurs der Rheiner Moden
AG seit der Hauptversammlung am
14.02.2005 (s. NJ 3/05) von damals € 13
auf € 26 glatt verdoppelt. Mit Befriedi-

gung wies Alleinvorstand Alfred Schnei-
der (gleichzeitig Vorstandsmitglied des
79%igen GroBaktiondrs Allerthal-Werke
AG) die etwa 50 HV-Teilnehmer am
14.12.2005 in Dusseldorf auf dieses aus

seiner Sicht berechtigte Niveau hin und
erinnerte daran, dass vor zwei Jahren das
Eigenkapital noch auf der Aktivseite der
Bilanz ausgewiesen worden sei, also ne-
gativ war. Nach dem ersten Kurssprung im
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Februar 2005, ausgel6st von der erfolgrei-
chen Fortfiihrung der Gesellschaft, fiihrte
die Meldung vom 01.09.2005 iiber eine
erfolgreiche Borsentransaktion mit einem
Gewinn von € 0.5 Mio. zu einem erneu-
ten Kursanstieg. Schneider warnte aller-
dings davor, den Gewinn von insgesamt
€ 0.77 Mio. aus Borsengeschéften in den
ersten vier Monaten auf das laufende Ge-
schéftsjahr 2005/06 (31.07.) hochzurech-
nen.

Insolvenzplanverfahren beendet

Im Geschaftsjahr 2004/05 ist es gelungen,
mit einem Jahresiiberschuss von € 0.20
(0.03) Mio. das Eigenkapital aus Borsen-
geschdften und Beratungshonoraren auf
€ 0.396 (0.192) Mio. zu erhéhen. Bei der
Betrachtung der Bilanz ist zu berticksich-
tigen, dass letztmalig € 0.33 Mio. auf bei-
den Seiten enthalten sind, die dem Insol-
venzverwalter zustehen. Am 21.01.2005
ist der Insolvenzplan aufgehoben worden
und die Rheiner Moden AG ist damit eine
,ganz normale Aktiengesellschaft”. Die
Verwaltung des eigenen Vermogens bein-
haltet jede Form von Kapitalmarkttrans-
aktionen. Wie berichtet, konzentriert sich
die Gesellschaft auf den Bereich der so
genannten Nachbesserungsrechte, die
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sich aus der Durchfiihrung von gerichtli-
chen Spruchstellenverfahren ergeben.
Dabei werden diese Rechte sowohl durch
die Andienung eigener Aktien als auch
durch den Ankauf von Anspruchsberech-
tigten durch die Veroffentlichung von
Kaufangeboten erworben. Die Gesell-
schaft selbst beteiligt sich nicht an
Spruchverfahren, um nicht durch Wis-
sensvorsprung in Interessenkonflikte zu
geraten.

Verwaltung eigenen Vermdgens

Bisher sind keine Einnahmen aus Nach-
besserungen, die regelmdfSig mit Zinsen
gezahlt werden, erzielt worden. Der
Uberschuss des Jahres 2004 stammte aus
drei Transaktionen, die im einzelnen nicht
erlautert wurden, obwohl dies ein Aktio-
nar verlangte, der durch langatmige Bei-
trage und vielfaches Nachfragen zum
doch relativ einfachen Geschéftsmodell
auffiel. Gleichzeitig wiinschte er aber,
dass der Vorstand ,in aller Stille” erfolgrei-
che Borsengeschifte betreiben moge.
Vorstand Schneider erlduterte daher auch
nicht, wie im laufenden Geschaftsjahr mit
einer Transaktion € 0.5 Mio. verdient
wurden. An- und Verkdufe an der Borse
gehoren neben dem Geschaft mit Nach-
besserungen und Beratungen (es besteht
ein Vertrag mit der Scherzer & Co. AG) zu
den tblichen Aktivitiaten der Gesellschaft,
die gleichwohl ihren Namen behalten
wird. Aus der treuhdndlerischen Verwal-
tung fremden Vermdgens in Hohe von
€ 0.32 Mio., das in Nachbesserungsrech-
ten angelegt ist, steht der Rheiner Moden
AG im Erfolgsfall eine Provision von 10 %
zu, fiir die keine eigenen Mittel eingesetzt
werden missen.

Besserungsschein wird bedient

Wie regelmdBig im Anhang des Jahresab-
schlusses zu lesen war, besteht zu Guns-
ten der Allerthal-Werke AG ein verzinsli-
cher Besserungsschein in Hohe von
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€ 0.38 Mio., der beim Ausweis eines Bi-
lanzgewinns zu bedienen ist. Da nun-
mehr erstmals die Voraussetzungen vorlie-
gen, wird der Bilanzgewinn dazu genutzt,
€ 92000 an Zinsen und € 103000 an
Tilgung zu zahlen. Der verbleibende Rest
dirfte dann aus dem Gewinn des laufen-
den Geschéftsjahres getilgt werden. Mit
dem Erwerb von 0.2 Mio. jungen Aktien
der Leica Camera AG aus deren Kapital-
erhdhung zu einem Preis von € 1.70
schuf der Vorstand bei einem fast doppelt
so hohen Kurs fir die jungen Aktien von
aktuell € 3.10 eine erfreuliche stille
Reserve (s. Leica-Bericht in diesem Heft).
Bei einer moglichen Kapitalerhhung
ohne Bezugsrecht zu einem Kurs in der
Néhe der aktuellen Bewertung wiirde der
Anteil der Allerthal-Werke AG verwassert;
dies wiirde kein Problem bedeuten, da
nicht an eine Aufstockung gedacht wird.
Zu beriicksichtigen sind jedoch Vorschrif-
ten, um nicht die steuerlichen Verlustvor-
trdge von insgesamt € 6.6 Mio. zu verlie-
ren.

Klaus Hellwig

FAZIT

Die Rheiner Moden AG verfiigt aktuell Giber
ein Andienungsvolumen von € 10.7 Mio.,
vor allem bei Mannesmann und Hoechst.
Die daraus evtl. entstehenden Anspriiche
sind naturgemaR nicht quantifizierbar. Real
sind dagegen die Borsengewinne des lau-
fenden Geschéftsjahres, die sich nach Be-
dienung des Besserungsscheins schon auf
etwa € 0.5 Mio. bzw. € 2.50 je Aktie belau-
fen und den Kursanstieg auslésten. Aller-
dings sind die Umséatze sehr gering. Bei
einem vermuteten Buchwert je Aktie von
aktuell ca. € 4.-ist im Bérsenkurs nattrlich
schon eine gehorige Portion Hoffnung ent-
halten. Die Kéufer setzten in erster Linie auf
das Know-how der handelnden Personen,
denen sie offenbar ein ,gltickliches Bérsen-
Héndchen" zutrauen. K. H.

RISIKOHINWEIS

Aktien sind Risikoanlagen, die sowohl tber-
durchschnittliche Kapitalertrdge abwerfen
als auch erhebliche Verluste verursachen
konnen. Bei samtlichen Angaben in diesem
Heft werden deshalb keine Anlageempfeh-
lungen gegeben. Alle Angaben beruhen zu-
dem auf sorgfaltigen Recherchen; eine Ge-
wahr kann jedoch nicht iibernommen wer-
den. Die Wiedergabe samtlicher Angaben
und Abbildungen, auch auszugsweise, sind
nur mit ausdriicklicher Genehmigung der
Redaktion gestattet.
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