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Borsen-
Detektiv
jagt faule
Firmen

Der US-Analyst Manuel Asensio
nimmt dubiose und tiberteuerte
Aktien ins Visier. Ein eintragliches
Geschaft fiir den Schniiffler.

_ Von KATJA DOFEL

at Manuel Asensio erst einmal
H\".’iucrung aufgenommen,
scheut er wader Kosten noch
Muhen. So mictete der gebiistige Ku-
baner im Fall Solv-Ex cinen Hub-
schrauber, um das Fabrkaclinde des
Strallenbauers in vawegsamem Ge-
biet zu besichtigen: JDas war notwen-
dig, da die Fabrik in Fort McMurray
in Kanada bag, das ise knapp untethalb
Jdes Polarkecises. Allesdings war auBer
verrosteten Lastwagen niche viel zu
sehen, voa tauglichen Anlagen gabes
keine Spur®, erinnert sich Asensio.
Solv-Ex, die mit der angeblichen
Edindung cines kostengiimstigen Stra-
Benbelags Tausende von Anlegern
angelocke hawe, erwies sich als
Scheinfinma. Die Enmittlungen von
Asensio brachten dic Blase rum Plat-
zen. Die Aktie, die zeitweise eine Ka-
pitalisicrung von 440 Millionen Dol-
lar avfivies, 1 mittlerweile vom Bik-
senhandel ausgeschlossen.

Bei fallenden Kursen
klingelt die Kasse

Solv-Ex gehore zu den spekeaku-
linsten Fillen der Investmentfirma
Asensio & Company. Dec 43jahnge
Firmengrinder Manuvel Asensio und
scin Analysten-Team haben es sich
zum Ziel posetat, Anlagebetriger auf-
tuspdren. Im Visier haben die Bossen-
Detekeive dabei Unternehmen, deren
Aktien aufgrund vorgetauscheer Pro-
dukre, Patente oder Fabrikankigen zu
dberbewerteten Kursen gehandelt
werden. Wenn cin solches Kuckocks-
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Das Ende eines
<t auf dem Aktienmarke entdeckt  Hohenflugs. Die
wird, suchendic Analysten von Asen-  Aktie von Turbo-
sio nach Beweisen fir cinen Betrug.  dyne verdor im
Das hat allerdings auch cinen ein-  Juli nach einer
texplichen Hintenzrund: Bevorsokche  Verkaufs-
Erkenninisee verdftentlicht werden,  empfehlung von
wettet Asensioauf fallende Kurse, in- - Asensio rund
dem die Firma sogenannte Show-Po- 80 Prozent
sitionen authaut. Dann wind empfoh.  ihres Werts

len, dic entsprechende Aktie unbe-
dingt wu verkaufen. Aensio witht da-
mit, daB er und seine Kunden seit
September 1995 mehr als 100 Millio-
nea Dollar mit Leerverkiufen (siche
Kasten) verdicat haben.

Scchs Analysten sind bei Aseasio
& Company damit beschiftigt, ober-
bewertete Titel zu entdecken und die
Ursache fir die hoben Kurse heraus-
wofinden. Sowohl die Firmenge-
schichre als auch die Produkepalette
oder der Forchungsstand und Paten-
te werden genau unter die Lupe ge-
nommen. Wir atbeiten mit techni-
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schen Fakeen, den Beschreibungen,
die voe dem Béesengang bei der Bor-
senaufsicht cingereicht werden, mit
Pressecrklimmngen und 10", sagt Awen-
310, JNur wenn die Kurs-Manipula-
tion deutlich witd, weil ¢in Invest-
ment- oder Pensionsfonds als Kiufer
im Spicl ist, dann gehen wir auf die
Methoden ein, mit denen dic faulen
Aktien an den Mann gebeacht wer-
den. o dicsem Fall it ja auch 6ffent-
liches Geld im Spicl” Im Anlagebe-
trug gibe es meistens eine Kemnliige,
auf der das Untemehmen aufgeban
ist und die s v finden gilt, erklare
Asensio,

Einen Kdnigsweg sum Aufspiren
beteigerischer Unternchmen gibe s
alleddings niche: _Auffillig sind ;um
Beispicl Namen von halbscidenen
Unternchmensgrondem, die immer
wieder auftauchen. Auch angeblich
neue Technologien machen uns hell-
hirig. Manchmal fallen ungewohnli-
che Kunbewegungen odec Handels-
volumina auf. AuBendem gibt es Be-
weiche, in denen cin Betoug peinzipiell
naheliegt, zum Beispiel die Porenz-
mittel-Industeie,” meint Asensio.

Anerster Stelle stehe for mich ¢i-
ne profunde, grindliche Recherche,
zu der wir Fachleute hinsuzichen®; so
der Firmenchef. .Das Gespeich mit
den Unternehmem suche ich nicht -
warum auch? Dic haben ihr ganzes
Unterachmen auf ciner Loge aufge-

baut. Welche wertvolle Information
sollten sie mir peben kéanen™

Im Rahmen sciner Arbeit hat
Aswensio  festaestellt, daB ¢s in
Deutschland besonders cinfach ist,
Anleger mit Ligen hintess Licht
fohren: JErmittlungen, dic mégli-
cherweise von amerikanischen Be-
hoeden gefiihee werden, konnen in
Deutschland kaum fortaesetzt wenden.
Und englische Berichte von Invest-
mentbanken finden in Deutschland
inder Regel wenig Beachtung, voral-
lem wegen dee Sprachbarricre. In
Deucsehland fiel dee Name Asensio&
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Leerverkaufe

Asersia & Compuny verdenl den
Léweaanteil dzs Eckommens durch
Wetsin 204 1aTend? Kors, Das
funktoeren, indem man sich Aktizn luht
und ¢ soloct weitenveriauit. Spdter
wenden di geiehee A m erem
Qlnmtigeren Kurs aurickge'autt und die
Leibgade 2urhikpioeten, Die Citferenz
Zakschen dem exduelen, hdheren Kurs
und dom spdbic rialentn Preis kst die
Gaafnn. Damit cie Rachous) autgeh,
machin sch dis Asalysion b Aswoshy
2ondehst bber ¢as Unternthmen kundig,
temodin sich um ein? Shat-Pesition
und verdifonthizhen anschiizfend e
Erkenatalssa. Brechen di Aeniurss
e, i$1 d» Rochnung woa As2nsio
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(_,om;\llw im Zusammenhang mit
dem Technolegickonzerm Turbodyne
auf. Das Kanadi ische Unternehmen

rehme sich der Erfindung encrziespa-

rende Motorzusiitze, far die es laut
Asensio. aber keine technologische
Basis gibt. Nach sciner Verkaufs-
empiehlung brach der Kues binnen
weniger Stunden um 70 Prozent ¢in.
Die von Turtbodyne als Vermagspart-
ner angeacbenen Unternchmen wie
Mercedes, Volkswagen und MAN er-
klarzen mittlerweile, dafl keine Ge-
schiftshesichungen 2u dcn Kanadierm
bestehen.

Erbitterter Streit
mit Hemispherx

In den vergangenea Monaten ha-
ben sich die Asensio-Analysten in-
tensiv mic Hemispherx Biopharma
Inc. beschiltigr. Dabei handelt essich
um e¢in Biotechnologie-Unternch-
men, das mit Hilfe von Nukleinsiure
Therapiemetheden gegen Immun-
schwiche und Viruserkcankungen <r-
forscht. Es hatsich herauspeseellr, daB
Hemispherx cine Markekapitalisic-
rung von rund 170 Millionen Dollar
aufweist, dabei aber, abgeschen von
Bargeld, nur 161 521 Dollar Betrichs-
vermagen vooweisen kann.

Das Management rechtfertigt den
Markewert mit dem Medikament
Ampligen gegen das [ Chronische
die Arenei bisher keine oftizielle Zu-
lassung. Asensios Nachforschungen
haben ergeben, daB der Wirkstoff
Ampligen 25 Jahre alt ist. Schon vor
mehr als zehn Jahren soll das Micel
gegen Aids und verschiodene Krebs-
arten erfolglos getester worden sein.

Asensio kricisiert auBerdem, dal
Hemispherx momentan bei der ame-
rikanischen  Gesundhetsbehorde
FDA angeblich niech nicht einmal ¢i-
nen Antrag gestellt hat, um Ampligen
fir den Verkauf freizugeben. Auch die

letzten klinischen Testreihen vor sie-
ben Jahren hitten keinen Erfoly ge-
wigt. Anfang Oktober war ich 2uf ei-
ner Fachtagung tber das Chronische
Midigkeitssyndrom, und natadich
war das Management von He-
misphen: auch dort™, berichter Asen-
so. Auflerdem haben wir 13 Aktien-
promoter gezzhle, merkwirdig geklei-
dete, Kaugummi kauende, ordingre
Menschen, die uns belastigt haben.
Prasentiert wurden Daten, dic angeb-
lich in den Teses vor sieben Jahren er-
mittelt, aber bisher niche verdffent-
licht wurden. Dk faczo ist nichts Neu-

Hemispherx
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Auch baim Caesie-Untesnghmzn Lyondedl
[LYO) ist o200 skaptiseh: ,Der Konzam hat
einzn XroZit ober 966 Milizréen Oalar aul-
ginzarmen, dxm 00 Mibgpen Dollar 23 Ebjen-
bagitd groenitersmhen, Pl dis Geld worch
Arco Chameal dbernemmen, 2u enes Zeit-
puskd, & der Chemiznbiys $2ea Hateponht
birais Derschemizn hatle” Dzn firen \Wert
dir Adtiz verenechizgl As2nsio mil 20 Dalir.

WinStar Cormunlcations (WCIIY , Cas Unszr-
nthmn 2at zwei Mitiprden Oole Schodien
und kaum Kundn®, 90 Asensio. s von Win-
Star entwithehz ceahikez Telelon aul Gar
3515 von 38 Gigahzrtz hate wenm Chintea,
<ieh 2m Mardd dercheusetaen Spekifzionzn,
worach VWinShi a4 Beitsh Tdeses vkl
werdan sall, hattzn dan Kurs bz tedliqell,
M S Gerhiza sé pdachnizhis dran

©9n
Deutschland
ist es einfach,
Anleger mit
Liigen hinters
Licht zu
filhren® @

o vorgeszellt worden, das haben sogar
" e KonferenzVemnstalter bestitipt.
Hemispherx hat trotzdem cine Pees-
seerkliung ver o"tc'u!lcht aber an-
acblich neue Erkenntnisse.”
Hemispherc-Chef William Carzer
“verteidigt sich.vehement gegen die
Vorwirfe,  Asensio st ein Betrlger
und manipuliert Aktien®, poltert der
Vorstandsvorsitzende. Laut Carter
lauft derzeit in Brisssel und London
cin Genchmigunpsvesfahren fiir das
das Okay, soll auch die Zulzssung fir
die USA beantrmagt werden. Umsatz-
und Gewinnprognosen fiir sein Un-
ternchmen gebe er grundsitlich
nicht ab. Die Aktie von Hemispherx
sackte nach ¢iner Verkaufsempfeh-
lung von Asensio um 30 Proment ab,
konnte die Verluste spiter jedoch
wiader wettmachen.

leen reag;emn mit
Drohungen und Klagen

Manchmal arbeiter Asensio mit
der US-Biesenaufsicht SEC (Securi-
ties Exchange Commission) usam-
men, allerdings i<z diese Kooperation
nwr begrenst hilfreich: ,Es findes ein
Austausch von Basisinformation stat,
aber schald es ins Detail gehe, missen
wir uns selber darum kiimmem.® Auf
MaBnahmen seitens der Brsenauf-
sicht gegen den Anlagebetrug kénne
man sich nicht verlassen, meint
Asensio. Die SEC streicht zudem
nichtso schnell cin Unternchmen aus
dem Register.”

Hintergrund dafr ist die amerika-
nische Philosophie diber die Freiheit
des Markees, so Asensio: ., Wer dic for-
mellen Verusserzungen edfiell, wicd
sum Handel zugelassen. Und Investo-
ren sollen selber bestimmen, wo sie
anlegen wollen. Wir bekommen oft
den Verwurf 2u héren, wir seigten die
Negativseiten 2uf, weil wir an fallen-
den Kursen vendienen wollen, Das
Gegenteil ist der Fall: Weil wir dic
Wahrheit enmittelt haben, westen wir
auf fallende Aktienkurse.

Senkt Asensie den Daumen tber
cine Aktie, sind fallende Kurse hiufig

vorprogrammiert. Die betroffenen
Untemehmen veseehen sich mit al-
len Mitzeln, von Bestechungen iber
Drohungen bis hin ru Klagen, zu weh-
ren: Fiemen bieten uns Geld, damit
wir schweigen und unsere Analysen
aicht fortsetzen. Auch Gewalt wurde
uns schon angedroht. Meine Ex-Frau
etwa wurde in Florida von Solv-Ex-
Leuten belistigt”, behauptet Asensio.

Allerdings hilt der Barsen-Detck-
tiv & nicht fir sinavoll, sich den Kopf'

iiber mogliche Gefahren zu zetbre-
chen. Wir werden unserer Arbeit
teotzdem weiter nachpehen. Aufes-
dem haben wir schr gute Besichungen
zum FBI und zum Stzat New \mk v
Doch jetzt mufh Asensio selber auf-
pessen, dab er vom Jager nicht zum
Gejagten wind: Der Bomsen-Schniffler
will scine Firma an die Borse bangen.
JLumindest dee Beeeich Wertpapicr-
handel sollee institutionalisient wes-
den’, sagter. =}

Spekulationen um LHs

Rul kseasios Short-List tefinde sich
auch die amenkzniszhe Scftwzrezchmiz-
de LKS. Dzs Untemnehmen ist weltaeszr
Marsttteer tDr sop:nannte Customes
Care and Billng System2 (CCB). Mil iz
szt Softazre-Lasung rechozn Tekkom-
myriktionsumenetanin wie DIeh oder
R\E Tellang: diz Gesprichsminzn ih-
r=r Kunden 1zlgeedt ab, Aalysten sa-
0¢n LHS ia den nzzhsizn Jeheen gin stir-
misthes Wachstum worzus: Bis 2ur Jehe-
tavsendaead: sol der Umsztz um durch-
s:hnitthizh 50,3 Proaent 24 358 Milionen
Dalar anszigen. Die DG Benk sthit,
4363 éor Geninn pro Akt von 0,44 Dellzs
im laufendzn Jzhr 24 0,87 Dadar im Jihr
2000 st2inin wird, Grines Lichl fr deo
Kurs der LHS-Aktie, scllte mzn mzines.
Doch Ider is dizs nur 635 Sannzn-
chein-Saemna. Olleasizhbich wedlea ne-
ban Asensio auch einigz Fonds auf eim2n
Kursvzrlal: Der Antell 2n leznversaullen
Abtizn mazht mittieraele 20 Prozent éas
Gesamburriaufls aus. e Urszche car
LHS-Skppsis: Focdeungen éos Unteensh-
mens, di2 noch richt in Rechaun] gastzii

nurdso, wiedzn dennoth ertrapswirksam
branzizet. LHS vesbucht somnt Mitleas-
Nizse, Gie nozh gar nich stattoefunden
haken. Nzch amarkznschem Rechl st
dizs zutsshy. Mistrauiosh mazchts die
Shert-Seler alvicings dis Hohe dar offe-
min Forderungeo. Im ersten Halbjeie
1935 mzchlen siz f3s1 diz Ha%: des Ume
33123 aus, wie LES qep2nibes EURO zm
Sonnlag bzs1Etgte. Asenzio sieht darin -
02 SEhr angressive BRanZzrun) s,
i den Astiondren én Rizches Bild dis
Unbernzhm2ns 2zichnel. Gegen disse
Suhtspraht #leadings, Cab schim drit-
t2n Quastal das Wachslum der richt in
Rechnung gestalizn Forcerungan abys-
sthwichl het. Rainer Raschdord, LRS-
Analyst bel der DG Bank, hak: zudem gi-
nen Anstizg, der sich im Rghenzn des Ge-
samewzchstums bewegt, fr vertretbar. Er
emplizhit cie A2 2um Kauf. Solien sich
ASEri0 und Kelkegen dizsmal geirrt ha-
ben, konnten sich ihre Leenverkiufe sogar
m Kurslreiber entwickere Springt ¢ie
Aklie an, dzmn mizszn si ihre Pesitionzn
sshizBen und das Paoer massiv kaule.
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