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Sehr geehrte Unternehmerin,
sehr geehrter Unternehmer,

stetig ist der Wandel - und in die-
sen schnelllebigen Zeiten umso
mehr. Denn viele Unternehmen be-
finden sich inmitten tiefgreifender
Transformationsprozesse - ausge-
|6st durch digitale Innovationen wie
Kl, neue regulatorische Anforde-
rungen, die griine Energiewende,
E-Mobilitat und geopolitische Ver-
schiebungen mit Auswirkungen
auf Lieferketten, Produktion und
Absatzmarkte. In diesem disruptiven
und dynamischen Umfeld hat In-
vestor Relations (IR) alle Hande
voll zu tun, die Verdanderungspro-
zesse und ihre Implikationen trans-
parent und glaubwirdig am Kapi-
talmarkt zu vermitteln. Zudem
bringt IR wichtiges Feedback von
Investoren und Analysten z. B. im
Rahmen strategischer Neupositio-
nierungen ein und ist Schlissel-
instanz in der Kommunikation des
Wandels gegenlber Investoren
und Analysten.

Die neue Studie beschaftigt sich daher mit folgenden Fragestellungen:

m Zu welchen Veranderungen haben die Transformationsprozesse
in Unternehmen geflihrt?

= Wie wirken sich diese Entwicklungen auf die Equity Story, die Finanz-
berichterstattung z. B. nach IFRS 8 oder IFRS 18 aus?

m Welche Auswirkungen haben sie auf die Rollen von IR, Vorstand
und Aufsichtsrat?

m Welchen Einfluss haben die Entwicklungen auf die Investoren-
ansprache, auf die Ad-hoc-Prozesse, auf die durch Verdnderungs-
prozesse haufiger auftretenden Fake News und auf die IR-Praxis?

Dazu haben wir fir Sie die wichtigsten Ergebnisse unserer aktuellen, ge-
meinsam mit dem DIRK - Deutscher Investor Relations Verband e. V. er-
stellten 13. Studie zusammengefasst. Diese Studie gibt Ihnen einmalige
Einblicke in die Erfahrungswerte der IR-Verantwortlichen. So kdnnen
Sie lhre erste Inanspruchnahme des Kapitalmarktes besser vorbereiten
oder die Ergebnisse als Basis flr eine Verbesserung lhres bereits beste-
henden Zugangs zum Kapitalmarkt nutzen. Wir freuen uns darauf, Sie
persénlich kennenzulernen und gemeinsam lhre ersten Uberlegungen
zu vertiefen.

Ihr EY-Team
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IR im Transformations-
prozess der Wirtschaft

Diese Marktstudie -beschadftigt-sich mit Fragen und Einblicken rund um.das Thema IR
im:Transformationsprozess der Wirtschaft aus Sicht derer, die operativ taglich-in
Kontakt mit Investoren stehen - der Flihrungskrafte im Bereich IR in gelisteten Un-
ternehmen im DACH-Raum. Sie gibt einen ganzheitlichen Uberblick (iber die Trans-
formationsprozesse und ihre Auswirkungen in der IR-Praxis und zeigt Potenziale und
Herausforderungen in der IR auf.

Die Studie basiert auf einer vom DIRK und von EY durchgefiihrten Befragung* von
133 Unternehmen aus der DACH-Region. Davon sind 71 % in Deutschland, 8 % in Os-
terreich und 21 % in der Schweiz bérsennotiert. Rund 54 % der befragten IR-Verant-
wortlichen der Unternehmen sind in den grofen Auswahlindizes in Deutschland, Os-
terreich und der Schweiz vertreten.

Die Ergebnisse der Studie geben einen praxisnahen Einblick in die Transformations-
prozesse der Wirtschaft in der Finanzkommunikation. Sie kdnnen folgenden Organisa-
tionen bzw. Personen als Benchmark dienen:

= Unternehmen, die sich auf den Bérsengang vorbereiten und sich Gber die Trans-
formationsprozesse der Wirtschaft in der Finanzkommunikation-und der IR-Praxis
informieren-wollen

= Vorstanden, Aufsichts-, Verwaltungs- und Beirdten sowie IR-Verantwortlichen
bereits gelisteter Unternehmen als Ausgangspunkt und Mastab fur die eigene
Finanzkommunikation

1 Studie: DIRK und EY, Investor Relations im Transformationsprozess der Wirtschaft, 2026



Kurs halten am Kapitalmarkt
_ in disruptiven Zeiten

Globale Veranderungen
pragen die Transforma-
tionsagenda

Die aktuellen Rahmenbedingungen
konnten fir Unternehmen nicht heraus-
fordernder sein. Sie sind gepragt von
Unsicherheit und wachsender Komple-
xitat. Seit Jahren bestimmen volatile
Markte, geopolitische Spannungen, re-
gulatorische Veranderungen, der Klima-
wandel und Konjunktursorgen das Um-
feld und die Transformationsagenda;
langfristige Prognosen sind so gut wie
unmaglich. Hinzu kommt die digitale
Disruption, die sich durch den schnellen
Fortschritt der kinstlichen Intelligenz
(K1), zunehmende Cyberattacken und
die Verbreitung von Fake News zeigt und
bestehende Geschaftsmodelle, Prozesse,
Arbeitsweisen und Kommunikations-
strukturen in Unternehmen grundlegend
verandert. Unternehmen stehen in die-
sem disruptiven Umfeld unter einem
enormen Transformationsdruck und in-
mitten tiefgreifender und vielfaltiger
Transformationsprozesse.

Technologische Transformation und
geopolitische Neuordnung sind die
wichtigsten Verdanderungsprozesse,
die den Wandel von Geschaftsmodellen
beschleunigen

Dabei sehen die IR-Officer die techno-
logische Transformation als den derzeit
relevantesten Transformationsprozess.
Dies dirfte vor allem an der schnellen
digitalen Entwicklung und dem raschen
Fortschritt im Bereich der Kl liegen. Als
besonders relevant bewerten die IR-
Officer auperdem die wirtschaftliche
und geopolitische Neuordnung, da sich
Wertschépfungs- und Lieferketten neu
ausrichten und Unternehmen ihre glo-
bale Aufstellung haufiger hinterfragen
mussen. Auch der Wandel der Geschafts-
strategie (Portfoliostrategie) sowie re-
gulatorische Anderungen, etwa rund
um CSRD, CSDDD oder den EU Listing
Act (Naheres dazu siehe S. 10) spielen
fur die IR-Officer derzeit eine wichtige
Rolle. Der demografische Wandel (z. B.
die Gewinnung neuer Talente) und die
grine Transformation (Nachhaltigkeit,
Energie, und E-Mobilitat) sind fir die
IR-Officer weniger relevant.
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Transformation zwingt immer mehr Un-
ternehmen zur Neuausrichtung. In einer
Zeit, in der Unternehmen sich den Her-
ausforderungen dieser dynamischen
Welt stellen missen und mit einem per-
manenten Wandel konfrontiert sind,
wird die Transformation zu einem ent-
scheidenden Faktor fir den langfristigen
Unternehmenserfolg. Unternehmen sind
hier in der heutigen vernetzten Welt in
immer klrzeren Abstdanden gefordert.
Sie mussen nicht nur wirtschaftlich leis-
tungsfahig, sondern auch vorausschau-
end agieren und sich schnell auf neue
Rahmenbedingungen einstellen. Mehr
denn je missen sie sich verandern,
Strategien, Geschaftsmodelle und Wert-
schopfungsketten grundlegend Gber-
denken, anpassen und sich neu erfinden.
Traditionelle Denkmuster, Prozesse und
Strukturen werden im Zuge des tief-
greifenden Wandels kritisch hinterfragt
und an vielen Stellen neu ausgerichtet.
Etablierte Rollenbilder und bisherige
Formen der Zusammenarbeit geraten
auf den Prifstand und neue Kompeten-
zen kdnnen gefragt sein. Veranderungs-
druck und -geschwindigkeit sind grof3
und die Auswirkungen der Transforma-
tionsprozesse auf Unternehmen kdnnen
vielfaltig sein.



ABBILDUNG 1: Relevanz der Transformationsprozesse
Wie relevant sind derzeit fiir Ihr Unternehmen folgende Transformationsprozesse?

Technologische Transformation

21% 7% K]
(Digitalisierung und KI) ’ 4

Wirtschaftliche und
geopolitische Neuordnung 17% 9% 12% 2%
(Wertschdpfungs- und Lieferketten)

Wandel der Geschéaftsstrategie

X 8 18% 33% 25% 11% 8% 5%
(Portfoliostrategie)

Regulatorische Veranderungen
(z. B. CSRD, EU-Taxonomie, CSDDD, 11% 354% 27 % 17 % 8% 2%
EU Listing Act, Standortférdergesetz)

Demografischer Wandel

12% 23 % 34 % 19% 8% 4%
(neue Talente)

Griine Transformation
(Nachhaltigkeit, Energie 10% 26% 29% 19% 13% 3%
und E-Mobilitat)

n=129 hochrelevant weniger relevant
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Integration von KI, Kompetenzaufbau,
Weiterentwicklung der Equity Story
und Veranderungen im Risikomanage-
ment stehen im Zentrum der Trans-
formation

So stehen bei den technologischen
Auswirkungen nach Einschatzung der
IR-Officer die Einflihrung neuer Tech-
nologien - insbesondere Kl - und die
Digitalisierung von Prozessen, der Pro-
duktentwicklung oder der Produktion
im Vordergrund. Auch der Aufbau mo-
derner Daten und IT-Infrastrukturen,
etwa durch Cloud-Migration, sowie ein
verstarktes Investment in Cybersecurity
spielen fur die Befragten eine wichtige
Rolle.

Auf kultureller und personeller Ebene
wird von den IR-Befragten vor allem der
Aufbau neuer Kompetenzen - insbeson-
dere im Bereich Kl - als zentral angese-
hen. Hinzu kommen neue Formen der
Zusammenarbeit wie hybride Arbeits-
modelle, Homeoffice oder internationale
Kollaboration sowie die Gewinnung
neuer Talente aus den Bereichen Tech-
nologie, Sustainability oder Daten. Ver-
anderungen in Anreiz- und Zielsystemen
werden zwar ebenfalls erwahnt, spielen
flr die Mehrheit jedoch eine unterge-
ordnete Rolle.

Finanzielle und kapitalmarktbezogene
Auswirkungen zeigen sich fur die IR-
Officer insbesondere in der Weiterent-
wicklung oder Neupositionierung der
Equity Story sowie in verdnderten Er-
wartungen von Kapitalmarkt-Stakehol-
dern, die zunehmend mehr auf Resilienz
achten. Eine Verschiebung des Bewer-
tungshorizonts hin zu stérker langfristi-
gen Betrachtungen sowie die Nutzung
des Kapitalmarktes zur Finanzierung
der Transformation werden ebenfalls
genannt.
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Zu den bedeutendsten strategischen
und organisatorischen Auswirkungen
der Transformation auf das Unternehmen
zahlen far die IR-Officer insbesondere
die Veranderungen im Risikomanage-
mentsystem - etwa durch die Einbe-
ziehung geopolitischer Risiken, neuer
Technologien oder ESG-Faktoren in der
Steuerung und im Reporting und die
Integration neuer Themen in die Unter-
nehmenssteuerung und -planung. Je
grofer das Unternehmen, desto eher
sehen die IR-Befragten Anpassungen

in Lieferketten, Produktionsstrukturen
und -strategien. Auch verstarkte M&A-
Aktivitaten und die Entstehung neuer
Geschaftsmodelle, beispielsweise Platt-
form oder Subscription-Modelle, sind
Folgen der Transformation.



ABBILDUNG 2: Auswirkungen der Transformationsprozesse
Welche Auswirkungen haben diese Transformationsprozesse Ilhrer Meinung nach auf lhr Unternehmen?

(Mehrfachnennungen maglich)

Technologisch n=128
% 84¢ 63°
91 % % % 55% "
Einfiihrungen Digitalisierung von Aufbau neuer Verstarktes Keine
neuer Technologien Prozessen, Produkt-  Daten- und IT- Investment in
wie K entwicklung oder Infrastrukturen Cybersecurity
Produktion
Kulturell und personell n=126

84% 524 49 v 29 ”

Aufbau neuer Neue Formen der Gewinnung neuer Veranderungen Keine
Kompetenzen und Zusammenarbeit Talente (z. B. neue von Anreiz- und
Qualifikationen Bewerbergruppen Zielsystemen
wie Tech oder
Sustainability)
Finanziell und kapitalmarktbezogen n=128
% 60¢
T1% %o 28 % 27 % 154 8%
Weiterentwick- Veranderung der  Verschiebung Nutzung des Starkere Keine
lung oder Neu- Erwartungen von  des Bewertungs- Kapitalmarktes Gewichtung
positionierung Kapitalmarkt- horizonts bei zur Finanzie- nichtfinanzieller
der Equity Story Stakeholdern Investoren rung der Trans- = Werttreiber
formation
Strategisch und organisatorisch n=126

58 %

Veranderungen

im Risiko-
management-
system

53 %

Starkere Inte-
gration neuer
Themen in
Unternehmens-
steuerung

und -planung

50 %

Anderungen

in Lieferketten,
Produktions-
strukturen

und Strategien

45 %

Verstarkte
M&A-Aktivitat
durch Kauf/
Verkauf von
Unternehmen

44 v 49

Entwicklung
neuer
Geschafts-
modelle

Keine
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Requlatorisches Umfeld
beschleunigt die Trans-
formation

Veranderte regulatorische Rahmenbe-
dingungen verscharfen die Notwendig-
keit der Anpassung. Die regulatorische
Praxis der EU steht angesichts geopo-
litischer Spannungen, technologischer
Umbriche und wachsender wirtschaftli-
cher Konkurrenz zunehmend unter Druck.
Um strategische und wirtschaftliche
Handlungsspielrdume zu sichern, werden
bestehende und geplante Regulierungen
Uberprift, angepasst oder zeitlich ge-
streckt. Wettbewerbsfahigkeit und stra-
tegische Souveranitat gewinnen dabei
gegenlber friheren regulatorischen
Zielsetzungen an Gewicht. Diese Neu-
ausrichtung zeigt sich auch darin, dass
selbst zentrale Elemente der EU-Requla-
torik auf den Prifstand gestellt werden,
wdhrend gleichzeitig neue Initiativen
zur Starkung des Wirtschaftsstandorts
angestofen werden. Auch der deutsche
Gesetzgeber hat den Blrokratieabbau
und reqgulatorische Vereinfachungen
auf der Reformagenda.

Fir Unternehmen bedeutet diese Ent-
wicklung jedoch keine grundlegende
Entlastung, sondern vielmehr eine Phase
hoher regulatorischer Dynamik und
Komplexitdt. Neben operativen und stra-
tegischen Herausforderungen sehen
sie sich einer Vielzahl parallel laufender
requlatorischer Veranderungen gegen-
Uber. Diese greifen u. a. tief in Reporting-
und Entscheidungsprozesse ein und er-
héhen damit auch den Anspruch an die
Finanzkommunikation, da sie eine enge
Abstimmung mit allen relevanten in-
ternen Schnittstellen fir die transpa-
rente Kommunikation mit Investoren,
Analysten und sonstigen Stakeholdern
erforderlich machen.

EU Listing Act verandert
Ad-hoc-Meldeprozesse

Die EU-Marktmissbrauchsverordnung
596/2014 (MMVO) verpflichtet Emit-
tenten, alle sie unmittelbar betreffenden
Insiderinformationen unverziglich be-
kannt zu geben (Art. 17 Abs. 1 MMVO).
Eine Insiderinformation ist dabei gem.
Art. 7 Abs. 1 lit. a MMVO eine prazise
Information, die nicht 6ffentlich bekannt
ist, die direkt oder indirekt einen oder
mehrere Emittenten oder ein oder meh-
rere Finanzinstrumente betrifft und die
geeignet ware, im Fall ihres 6ffentlichen
Bekanntwerdens den Kurs dieser Finanz-
instrumente erheblich zu beeinflussen.
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Die Regeln in der MMVO flhrten bislang
dazu, dass das Vorliegen einer Insider-
information die Verpflichtung zur Ver-
offentlichung einer Ad-hoc-Mitteilung
nach sich zog. Durch die im EU Listing
Act enthaltene Anderungsverordnung
2024/2809 (Listing-Act-VO) wird Art. 17
Abs. 1 MMVO mit Wirkung zum 5. Juni
2026 derart gedndert, dass Zwischen-
schritte in zeitlich gestreckten Vorgangen,
auch wenn sie Insiderinformationen dar-
stellen, nicht mehr im Wege einer Ad-
hoc-Mitteilung verdéffentlicht werden
mussen. Veroffentlichungspflichtig ist
allein das ,,Endereignis”. Dadurch soll
vermieden werden, die Anleger durch
die Veroffentlichung vorlaufiger Infor-
mationen in einem sehr friihen Stadium
zu verwirren. Der EU Listing Act ent-
zerrt damit das bisherige System der
MMVO im Zusammenhang mit Insider-
informationen. Denn zwar entfallt die
Pflicht zur Verd6ffentlichung einer In-
siderinformation, sofern sie einen Zwi-
schenschritt in einem zeitlich gestreckten
Vorgang darstellt; gleichwohl bleibt diese
Information aber eine Insiderinformation.
Das bedeutet u. a., dass die Insiderhan-
delsverbote weiterhin zu beachten sind
und Emittenten und die fir sie handelnden
Personen weiterhin Insiderlisten fihren
missen. Emittenten kommen somit auch
kiinftig nicht umhin, Zwischenschritte
von zeitlich gestreckten Vorgangen auf
ihre insiderrechtliche Relevanz hin zu



prifen, um gegebenenfalls die insider-
rechtlichen Anforderungen einzuhalten.
Auch wenn Zwischenschritte kiinftig nicht
mehr die Pflicht zur Ad-hoc-Mitteilung
auslésen, bleibt der Prifungsaufwand
far Emittenten hoch, da fortlaufend be-
urteilt werden muss, ob eine Information
noch ein Zwischenschritt oder bereits
ein finaler Sachverhalt ist, wodurch die
erhoffte requlatorische Entlastung in der
Praxis deutlich relativiert werden kdnnte.

Standortfordergesetz bringt formal
viele Erleichterungen

Mit dem Standortférdergesetz (StoFoG),
das Anfang 2026 in Kraft getreten ist,
wurden zentrale kapitalmarktrechtliche
Vorgaben modernisiert. Unternehmen
kénnen nun u. a. Prospekte vollstdndig
in englischer Sprache einreichen, die
bisher notwendige deutsche Zusammen-
fassung entfallt. Zudem wurde mit

der Einfihrung der ,,1-Cent-Aktie"” der
Mindestnennbetrag je Aktie gesenkt,
um Kapitalmafnahmen flexibler zu ge-
stalten. Beim Delisting flihrt das StoF6G
zu einer Neuordnung des Regimes: Ein
vollstandiges Delisting aus dem regu-
lierten Markt ist weiterhin an ein Ab-
findungsangebot gebunden, allerdings
entfallt dieses kinftig, wenn die Notie-
rung im inldndischen KMU-Wachstums-
markt fortgefihrt wird (,,Downlisting").
Zugleich bleibt fur den Rickzug aus dem

KMU-Wachstumsmarkt das Delisting-
Angebot bestehen; die Gegenleistung
wird nun im Spruchverfahren Uberprift
und durch eine neue Generalklausel er-
ganzt - was einzelne Prozesse erleichtert,
zugleich aber neue Bewertungs- und
Abgrenzungsfragen aufwirft.

CSRD, EU-Taxonomie, CSDDD
und Omnibus - requlatorische
Anpassungen bleiben trotz
Entlastungen anspruchsvoll

Die Uberarbeitung der EU Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD)
im Rahmen des EU-Omnibus-Pakets hat
den urspriinglichen Anwendungsbereich
deutlich eingegrenzt. Ab dem Geschafts-
jahr 2027 wird ein Nachhaltigkeitsbe-
richt nach CSRD nur noch fir Unterneh-
men gelten, die im Jahresdurchschnitt
mehr als 1.000 Mitarbeitende haben
und Uber 450 Mio. Euro Nettoumsatz
erzielen. Damit enfallt das bisherige
Kriterium der Kapitalmarktorientierung
und man verpflichtet mit den beiden
neuen Grépenkriterien mittlere bis
grofe Unternehmen.

Die nun deutlich weniger im Anwen-
dungsbereich betroffenen Unternehmen
mussen ihre bestehenden Reporting-
und Steuerungsprozesse erneut an die
nun verschlankten Anforderungen an-
passen. Zudem bleibt die Pflicht zur

doppelten Wesentlichkeit bestehen, die
sowohl finanzielle Auswirkungen von
Nachhaltigkeitsthemen (,,outside in")
als auch Auswirkungen der Unterneh-
menstatigkeit auf Umwelt und Gesell-
schaft (,inside out") erfasst. Diese
doppelte Perspektive gilt als einer der
anspruchsvollsten Bestandteile der
CSRD und erfordert fundierte Gover-
nance-, Risiko- und Reporting-Prozesse.
Hinzu kommt der umfangreiche Umstel-
lungsaufwand auf die European Sustain-
ability Reporting Standards (ESRS),
deren Anwendungstiefe trotz Simplifi-
zierungen in vielen Bereichen weiterhin
hoch ist. Unternehmen missen haufig
Datenmodelle, Reporting-Prozesse und
Kontrollsysteme neu aufsetzen, um die
Offenlegungsvorgaben der ESRS zu er-
fallen. Auch wenn das Omnibus-Paket
eine splrbare Reduktion der Berichts-
pflichten vorsieht, fihrt es zu einem
hohen Ubergangs- und Anpassungs-
aufwand.

Da der Nachhaltigkeitsbericht nach CSRD
in den Lagebericht zu integrieren ist und
einer externen Priifung mit begrenzter
Sicherheit unterliegt, ist auperdem eine
frihzeitige Einbindung und zeitliche
Koordination mit dem Aufsichtsrat bzw.
dem Prifungsausschuss notwendig,

da dessen Prifung im Erstellungs- und
Veroffentlichungsprozess zeitlich be-
riicksichtigt werden muss.
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Auch die jiingsten Anderungen zur EU-
Taxonomie bringen Vereinfachungen mit
sich: Mit der Delegierten Verordnung
(EU) 2026/73 wurde eine Wesentlich-
keitsschwelle von 10 % eingeflihrt, Daten-
punkte deutlich reduziert und DNSH-
Kriterien (,,Do no significant harm")
vereinfacht, um den Birokratieaufwand
zu senken. In der praktischen Umsetzung
bleibt das Regelwerk jedoch anspruchs-
voll: Umfangreiche technische Bewer-
tungskriterien, viele gednderte Anhange
und neue Auslegungsfragen fihren dazu,
dass die EU-Taxonomie-Berichterstat-
tung fur Unternehmen komplex und
ressourcenintensiv bleibt.

Die EU Corporate Sustainability Due
Diligence Directive (CSDDD) gilt zwar
kiinftig nur noch fiir sehr grofe Unter-
nehmen (mehr als 5.000 Mitarbeitende
und mehr als 1,5 Mrd. Euro Nettoum-
satz), viele CSRD-pflichtige Unterneh-
men werden aber dennoch in deren
Sorgfalts- und Transparenzprozesse
einbezogen, da grope Unternehmen
ihre Due-Diligence-Pflichten entlang
der gesamten Wertschépfungskette
weiterreichen.

Verdnderungen in der Rechnungs-
legung durch IFRS 18

Auch in der Rechnungslegung gelten
kiinftig neue Vorgaben: Mit IFRS 18
kommt ab 2027 ein neuer Rechnungs-
legungsstandard hinzu, der die Struktur
der Gewinn- und Verlustrechnung (GuV)
grundlegend neu ordnet und fir viele
Unternehmen zuséatzlichen Anpassungs-
aufwand in Reporting, Prozessen und
Kommunikation mit sich bringt (Naheres
dazu siehe S. 17).

Aufsichtsbehorden legen ihre Prii-
fungsschwerpunkte auf die Bericht-
erstattung unter Unsicherheiten und
die Segmentberichterstattung

Parallel zu den reqgulatorischen Verande-
rungen legen die Aufsichtsbehdérden ihre
Prifungsschwerpunkte 2026 starker
auf Berichtsinhalte, die im aktuellen,
von Unsicherheiten gepragten Umfeld
besondere Relevanz fur Investoren haben.
So richtet die europdische Aufsichts-
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behérde ESMA im IFRS-Abschluss ihren
Fokus auf geopolitische Risiken und
Unsicherheiten sowie auf die Segment-
berichterstattung, einschlieplich der
Identifizierung von Segmenten, der
Darstellung von Ertrags- und Aufwands-
posten und geografischer Angaben. Die
BaFin wiederum betont die Lagebericht-
erstattung im sich verdndernden makro-
6konomischen Umfeld und erwartet vor
diesem Hintergrund, dass Unternehmen
im Lagebericht im Rahmen der Bericht-
erstattung der gegenwartigen Lage und
der voraussichtlichen kiinftigen Ent-
wicklung des Unternehmens die rele-
vanten makrodkonomischen Einfluss-
faktoren ausgewogen und umfassend
darstellen und analysieren. Damit machen
ESMA und BaFin deutlich, dass Unter-
nehmen ihre Transformationsprozesse
klar einordnen und zentrale finanzielle
wie nichtfinanzielle Treiber transparent
darstellen mussen, um den Informations-
bedlrfnissen des Kapitalmarktes ge-
recht zu werden.



IR im Spannungsfeld zu-
nehmender Komplexitat

Transformationsprozesse wirken
auf die Finanzkommunikation

Unsicherheit, komplexe Marktbedingun-
gen und anspruchsvolle regulatorische
Rahmenbedingungen verandern die An-
forderungen an IR nachhaltig. In diesem
dynamischen Umfeld muss IR einen kiih-
len Kopf bewahren: Die Transformations-
prozesse beeinflussen u. a. Strategie,
Steuerung, Leistungsindikatoren (KPIs),
Risiken, Investitionsentscheidungen
und operative Prioritdten - und somit
genau jene Themen, die fir Investoren
und Analysten zentral und von Bedeu-
tung sind. Damit steigen die Anforde-
rungen an eine transparente und nach-
haltige Finanzkommunikation. Investoren
erwarten eine regelmapige Einordnung,
klare Herleitungen strategischer Ent-
scheidungen und Transparenz dariber,
wie sich Veranderungen z. B. auf Wert-

treiber, Prognosen, Segmente, Chancen
und Risikopositionen auswirken. Der
interne Abstimmungsbedarf und die
Vernetzung nach innen und nach auf3en
sind fir IR wichtiger denn je. Die ,,One
Voice Policy" gewinnt in diesem Umfeld
zunehmend an Bedeutung, um konsis-
tente, abgestimmte Botschaften und
ein klares, glaubwirdiges Bild der Trans-
formationsbewegungen an den Kapital-
markt zu vermitteln. Gleichzeitig kann
die Transformation dazu fiihren, dass
strategische Schwerpunkte, Werttreiber,
Markt- und Risikopositionen neu bewer-
tet werden mussen - mit direkten Aus-
wirkungen auf zentrale Elemente der
Equity Story.

IR ist Schliisselfunktion fiir eine
erfolgreiche Transformation

Fur die IR-Funktion ergibt sich daraus
eine wesentlich breitere Verantwortung.
Sie muss den Investoren und anderen
Kapitalmarkt-Stakeholdern komplexe
Transformationsprozesse und deren

Auswirkungen im konstanten Dialog ver-
standlich vermitteln und nachvollzieh-
bar einordnen. Dies umfasst sowohl die
friihzeitige Identifikation potenzieller
Erwartungsliicken als auch das Manage-
ment von Unsicherheiten, die durch die
Transformationsdynamiken entstehen.
Eine Kommunikations- und Informations-
kultur, die diese Prozesse transparent
darstellt, ist entscheidend fir eine star-
ke Kapitalmarktpositionierung und fir
den Aufbau wie auch fir die Sicherung
von Investorenvertrauen. In einer dauer-
haften Multikrisen-Umgebung sorgt
dieses langfristige Vertrauen dafir, dass
Investoren Stabilitdt und Handlungs-
fahigkeit hoher gewichten als kurzfristige
Schlagzeilen. Damit wandelt sich das
Aufgabenspektrum von IR weg von einer
reinen Kommunikationsschnittstelle
des Unternehmens zum Kapitalmarkt,
hin zu einer Schlisselfunktion, die rele-
vante Informationen bindelt, interne
Abstimmungen koordiniert und in der
Kommunikation wesentlich dazu bei-
tragt, dass die Transformation gelingt.
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IFRS im Kontext
_ globaler Veranderungen

Rechnungslegungs-
standards in der
Finanzkommunikation

Der Kapitalmarkt spricht IFRS - als welt-
weit etablierte Sprache der Finanzbe-
richterstattung prdagen die Standards
nicht nur die Kommunikation von Ab-
schluss- und unterjéhrigen Finanzzahlen,
sondern auch die Ableitung von Analyst
Guidance sowie zentraler KPIs. Trans-
formationsprozesse erhéhen dabei die
Anforderungen an Transparenz, Ver-
gleichbarkeit und Konsistenz der Be-
richterstattung deutlich. Vor diesem
Hintergrund gewinnen jene IFRS an Be-
deutung, die mapgeblich beeinflussen,
wie Unternehmen ihre finanzielle Leis-
tungsfahigkeit, Werttreiber und strate-
gische Ausrichtung gegenilber dem
Kapitalmarkt darstellen und erldutern.

IFRS 8 und IFRS 18 sind in Transfor-
mationsprozessen besonders relevant
und erkl@rungsbediirftig

Die Ergebnisse zeigen ein klares Bild:
IFRS 8 (Segmentberichterstattung)
wird von den IR-Officern sowohl als be-
sonders relevant als auch als besonders
erklarungsbedirftig eingeschatzt. Ge-
rade in Phasen veranderter Geschafts-
modelle, die die Equity Story mapgeblich
beeinflussen, neuer Steuerungslogiken
oder organisatorischer Neuausrichtung
ricken die Neuevaluierung von Segmen-
ten, die zugrunde liegenden Steuerungs-
grépen sowie deren Abbildung im Ab-
schluss in den Fokus der Kapitalmarkt-
kommunikation. Entsprechend hoch ist
sowohl die praktische Bedeutung des
Standards als auch der Bedarf an zu-
satzlicher Einordnung gegeniber In-
vestoren und Analysten.

Ebenfalls besonders relevant und er-
klarungsbedirftig ist IFRS 18, der ab
dem Geschaftsjahr 2027 anzuwenden
ist und die Struktur der GuV grundlegend
neu ordnet (Naheres dazu siehe S. 17).
Die Befragten erachten den Standard
als relevant und erklarungsintensiv, da
Anderungen in Ergebnisdarstellung und
Kennzahlenlogik im Kapitalmarkt frih-
zeitig und nachvollziehbar vermittelt
werden mussen.
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Mit IFRS 16 (Bilanzierung von Leasing-
verhaltnissen) und IAS 36 (Wertmin-
derung von Vermdégenswerten) riicken
zudem Standards in den Fokus, deren
Effekte insbesondere in volatilen Markt-
und Transformationsphasen an Bedeu-
tung gewinnen. Wahrend IFRS 16 als
relevanter wahrgenommen wird, wird
IAS 36 noch vor IFRS 16 als besonders
erklarungsbedirftig eingestuft.

Darilber hinaus werden die ESRS-Vor-
gaben, IFRS 15 (Umsatzerldse aus
Vertragen mit Kunden) und IFRS 9 (Be-
wertung und Bilanzierung von Finanz-
instrumenten/Derivaten) sowohl hin-
sichtlich ihrer Relevanz als auch ihres
Erklarungsbedarfs von den Befragten
genannt. Dabei spielen die ESRS fir
IR-Verantwortliche in Schweizer Unter-
nehmen im Vergleich zu deutschen und
Osterreichischen Unternehmen eine
deutlich geringere Rolle. Auch IFRS 3
(Bilanzierung von Unternehmenszu-
sammenschltssen) wird hinsichtlich der
Relevanz und Erklarungsbedurftigkeit
von den IR-Befragten genannt. IFRS 2
(Anteilsbasierte Vergitung) wird in
beiden Kategorien weniger priorisiert
als die anderen Standards.



ABBILDUNG 3: Relevanz und Erklarungsbedirftigkeit von IFRS/Reporting

Standards in Transformationsprozessen

Welche IFRS/Reporting Standards sind im eigenen Abschluss lhrer Meinung nach besonders
relevant und erkldarungsbediirftig in den aufgezeigten Transformationsprozessen?

(Mehrfachnennungen mdglich)

Besonders relevante
IFRS/Reporting Standards

Besonders erkldarungsbediirftige
IFRS/Reporting Standards

IFRS 8
(Segmentberichterstattung)

IFRS 18
(Darstellung und Angaben im
Abschluss ab 1. Januar 2027)

IFRS 16

(Bilanzierung von
Leasingverhaltnissen)

IAS 36
(Wertminderung von
Vermogenswerten)

ESRS
(European Sustainability
Reporting Standards)

IFRS 15
(Umsatzerl6se aus Vertragen
mit Kunden)

IFRS 3
(Bilanzierung von Unternehmens-
zusammenschlissen)

IFRS 9 (Bewertung und
Bilanzierung von Finanz-
instrumenten/Derivaten)

IFRS 2
(Anteilsbasierte Vergttung)

Andere
(z.B.IFRS 17)

n =103

52
49
46
29

IFRS 8
(Segmentberichterstattung)

IFRS 18
(Darstellung und Angaben im
Abschluss ab 1. Januar 2027)

IAS 36
(Wertminderung von
Vermdgenswerten)

IFRS 16
(Bilanzierung von
Leasingverhaltnissen)

ESRS
(European Sustainability
Reporting Standards)

IFRS 9
(Bewertung und Bilanzierung von
Finanzinstrumenten/Derivaten)

IFRS 15
(Umsatzerldse aus Vertragen
mit Kunden)

IFRS 3 (Bilanzierung von Unter-
nehmenszusammenschliissen)

IFRS 2
(Anteilsbasierte Vergltung)

Andere
(z.B.IFRS 17, 1AS 29)

n =100

51 %
51 %
41 %
26 %
9%
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Auswirkungen der
Transformation auf
IFRS 8 und IFRS 18

Die Transformationsprozesse pragen
nachhaltig die Unternehmenslandschaft
und erfordern ein holistisches Umdenken,
bei dem Geschaftsmodelle und strate-
gische Prioritdten Uberprift und die
Equity Story ggf. neu formuliert werden
muss. In diesem Kontext ist es unerldss-
lich, die Segmentberichterstattung nach
IFRS 8 kritisch zu hinterfragen, etwa
im Hinblick darauf, ob bestehende Seg-
mente weiterhin die interne Steuerungs-
logik spiegeln oder ob strukturelle An-
passungen erforderlich werden. Da
IFRS 8 dem ,,Management Approach”
folgt, erhalten Abschlussadressaten
einen Einblick in die Unternehmensfih-
rung ,through the eyes of management*
und somit in die Art und Weise, wie das
Management das Geschéft intern steuert.

Transparenz Uber operative Steuerungs-
strukturen gewinnt in Zeiten des Wandels
zusatzlich an Bedeutung, da Stakeholder
eine verlassliche Grundlage zur Beurtei-
lung von Leistungsfahigkeit und Risiko-
profil einzelner Bereiche bendtigen. Ver-
anderungen in Organisationsstrukturen,
Verantwortlichkeiten oder Geschafts-
portfolios kdnnen die Frage aufwerfen,
ob die bestehende Segmentierung noch
geeignet ist, die tatsdchliche Steuerung
zu spiegeln. Zugleich entsteht die Her-
ausforderung, interne Entwicklungen
konsistent in der externen Berichter-
stattung abzubilden.

Transformationsprozesse und Veran-
derungen in der Strategie fiihren zur
Neuevaluierung der Segmentbericht-
erstattung nach IFRS 8

18 % der IR-Officer geben an, dass ihr
Unternehmen keine Segmentberichter-
stattung nach IFRS 8 erstellt.
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Unter den 82 % der IR-Befragten, die
angeben, dass ihr Unternehmen eine
Segmentberichterstattung nach IFRS 8
erstellt, hat es bei 41 % in den letzten
finf Jahren Verdnderungen gegeben:
Bei rund einem Viertel der Befragten
sind bestehende Segmente inhaltlich
neu definiert oder umbenannt worden,
bei mittelgrofen und Nicht-Index-Unter-
nehmen tendenziell eher als bei grope-
ren Unternehmen. 9 % haben eine Seg-
mentberichterstattung in den letzten
finf Jahren eingeflihrt. Bei wenigen
der befragten Unternehmen hat sich
die Anzahl der Segmente in den letzten
funf Jahren reduziert oder erhoht.

41 % der IR-Officer geben an, dass es
in den letzten finf Jahren keine Ver-
anderungen in der Segmentberichter-
stattung gegeben habe.



ABBILDUNG 4: Veranderungen in der Segmentberichterstattung (IFRS 8)

Welche Anderungen haben sich durch die Transformationsprozesse lhrer Meinung nach in lhrem
Unternehmen in den letzten fiinf Jahren in der Segmentberichterstattung gemap IFRS 8 ergeben?

Keine Anderungen

in der Segment-

berichterstattung

18 %

Wir erstellen keine
Segmentberichterstattung
nach IFRS 8

anzahl

Reduzierung der
Segmentanzahl

Einflhrung einer
Segmentbericht-
erstattung

n=124

IFRS 18 fordert IR in der
Kommunikation

Mit IFRS 18 (Darstellung und Angaben
im Abschluss) tritt fir Geschaftsjahre
ab dem 1. Januar 2027 ein neuer Rech-
nungslegungsstandard in Kraft, der die
GuV klarer strukturieren und starker
vereinheitlichen soll. Der Standard ver-
langt eine systematische Zuordnung
samtlicher Ertrédge und Aufwendungen

Erweiterung
der Segment-

41 %

82 %

Wir erstellen eine
Segmentberichterstattung
nach IFRS 8

Bestehende
Segmente sind
inhaltlich neu
definiert oder
umbenannt
worden

41 %

Es gab

Veranderungen

zu drei Bereichen - Operating, Investing
und Financing - und fihrt verbindliche
Zwischensummen ein, die die Vergleich-
barkeit zwischen Unternehmen erhéhen
sollen. Umsatzkostenverfahren (UKV)
und Gesamtkostenverfahren (GKV) blei-
ben als Darstellungsformen erhalten;
durch die neuen Klassifizierungsregeln
kann es jedoch erforderlich werden, ein-
zelne Posten kiinftig anders einzuordnen.
Dadurch kénnen sich das ausgewiesene

operative Ergebnis und bestehende
Leistungskennzahlen verandern. Zusatz-
lich verlangt IFRS 18 eine prazisere
Datenerfassung und ergdnzende Er-
[duterungen im Anhang, um die neue
Struktur nachvollziehbar an die bislang
verwendete Darstellung und interne
Steuerungslogik anzubinden.
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Fir Unternehmen, die in ihrer externen
Kommunikation haufig nicht durch IFRS
definierte Kennzahlen wie EBIT oder
EBITDA verwenden, ist IFRS 18 beson-
ders relevant. Neben den neuen Zwi-
schensummen miussen kinftig auch
sogenannte Management-Defined Per-
formance Measures (MPMs) offengelegt
und Ubergeleitet werden, was eine en-
gere Verzahnung zwischen internen
Steuerungsgrof3en und externer Be-
richterstattung erfordert. Bewertungs-
modelle, Verglitungsmechanismen und
KPI-Systeme basieren vielfach auf bishe-
rigen Kennzahlen; IFRS 18 wirkt damit
unmittelbar auf Steuerungslogiken und
Kapitalmarktkommunikation.

Fur Analysten und Investoren entsteht
ein deutlich erhéhter Informationsbedarf.
IR ist gefordert, die Auswirkungen von
IFRS 18 frihzeitig einzuordnen und
transparent zu erldutern:

Welche Posten werden neu
zugeordnet?

Wie verdndern sich die ausge-
wiesenen Zwischensummen?

Wie lassen sich die neuen Gréf3en
mit den bislang verwendeten KPIs
verbinden?

Und welche Rolle spielen kiinftig
veroffentlichte MPMs?

Ob der Kapitalmarkt starker auf IFRS-
Zwischensummen oder weiterhin auf
Kennzahlen wie EBIT bzw. EBITDA blickt,
wird sich im Dialog mit Investoren zeigen.
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Fur CFOs und Group Accounting wird
IFRS 18 zu einem strukturellen Umstel-
lungsprojekt: Prozesse, Systeme und
interne Abstimmungen missen ange-
passt werden, um die neuen Anforde-
rungen sicher umzusetzen. Gleichzeitig
starkt der Standard die Konsistenz
zwischen interner Steuerungslogik und
externer Berichterstattung und ermég-
licht eine klarere, einheitlichere Darstel-
lung der finanziellen Performance.

Ob IFRS 18 dazu fihren wird, dass in
Zukunft Unternehmen Anpassungen im
Kostenartensystem vornehmen oder
ihr bisheriges Darstellungssystem bei-
behalten, bleibt abzuwarten: Nur 8 %
der befragten IR-Officer geben an, dass
ihre Unternehmen einen Wechsel zwi-
schen UKV und GKV planen. Insgesamt
ist das Verhaltnis der Kostenartensys-
teme ausgewogen: Etwa die Halfte nutzt
UKYV, insbesondere MDAX-Unternehmen,
wdhrend die andere Halfte das GKV ein-
setzt, vor allem SDAX- und Nicht-Index-
Unternehmen. Bei DAX-Unternehmen
ist die Nutzung von UKV und GKV gleich
verteilt.



EBIT und EBITDA bleiben die
mafgeblichen MPMs

Die Einfihrung von IFRS 18 bringt we-
sentliche Veranderungen in der Darstel-
lung finanzieller Leistungskennzahlen
mit sich, die fir IR und die Finanzbe-
richterstattung von zentraler Bedeutung
sind. Durch die neuen IFRS-Zwischen-
summen - etwa das Betriebsergebnis
(,,operating profit or loss") und das
Ergebnis vor Finanzierung und Ertrag-
steuern (,,profit or loss before financing
and income taxes") - orientiert sich die
Performance-Berichterstattung kiinftig
starker an diesen neuen IFRS-Gréf3en.
Kennzahlen wie EBIT und EBITDA ge-
hdren zu den MPMs, da sie nicht durch
IFRS festgelegt sind. Unter IFRS 18
mussen diese MPMs kiinftig klar definiert
und transparent in die neuen IFRS-
Zwischensummen Ubergeleitet werden.

Unternehmen sollten daher sorgfaltig
analysieren, wie sich IFRS 18 auf ihre
bestehenden Kennzahlen auswirkt und
wie diese Verdnderungen gegentiber
Analysten und Investoren transparent
kommuniziert werden.

Lediglich 4 % der Unternehmen aus der
Befragung planen die Verwendung der
neuen Zwischensummen in der IR-Kom-
munikation. Vielmehr geben IR-Befragte
an, dass die Unternehmen fir die Ana-
lyst Guidance bei EBIT und/oder EBITDA
als MPMs bleiben werden (32 %), IR-Of-
ficer mittelgrof3er und Nicht-Index-Unter-
nehmen eher als solche grof3er Unter-
nehmen. Weiter sehen die IR-Officer die
Notwendigkeit, Analysten und Investoren
Uber die Auswirkungen von IFRS 18 auf-
zuklaren (31 %).

ABBILDUNG 5: Auswirkungen von IFRS 18 auf Kennzahlen von MPMs
Welche Auswirkungen wird der neue IFRS 18 auf die Definition lhrer bisherigen
Kennzahlen (z. B. EBIT und EBITDA) als MPMs in lhrem Unternehmen haben?

Fast 30 % der Befragten geben an, dass
IFRS 18 keinen wesentlichen Einfluss
auf die MPMs des Unternehmens haben
wird, und 27 % haben die Auswirkungen
von IFRS 18 auf die MPMs und auf die
Analyst Guidance noch nicht analysiert.
22 % geben an, dass sie bestehende
KPIs wie EBIT oder EBITDA als MPMs
anpassen oder neu definieren werden,
IR-Officer grof3er und mittelgrofer Un-
ternehmen eher als solche von Nicht-
Index-Unternehmen.

(Mehrfachnennungen mdoglich)

31%

Wir sehen die Notwendigkeit,
Analysten und Investoren liber
die Auswirkungen von IFRS 18

aufzukladren

32 %

Wir bleiben bei EBIT und/
oder EBITDA fiir die Analyst
Guidance als MPMs

27 %

Wir haben die Auswirkungen

Analyst Guidance noch
nicht analysiert

28 %

IFRS 18 wird keinen
wesentlichen Einfluss auf
unsere MPMs haben

von IFRS 18 auf die MPMs und

22 %

Bestehende KPIs
werden als MPMs
angepasst oder neu
definiert
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Board und IR zwischen
____ Routine und Veranderung

Neue Anforderungen
an Fuhrung, Governance
und IR-Funktion

Die Rolle von Vorstand und Aufsichtsrat
verandert sich in der Transformation
deutlich. Von Vorstand und Aufsichtsrat
wird zunehmend erwartet, strategische
Entscheidungen unter hoher Unsicher-
heit zu treffen, externe Einflussfaktoren
friher zu erkennen und Verdnderungen
aktiver zu gestalten. Gleichzeitig steigen
die Erwartungen an ein abgestimmtes
Zusammenspiel von Vorstand und Auf-
sichtsrat sowie an eine klare, nachvoll-
ziehbare Kommunikation gegeniiber dem
Kapitalmarkt. Vor diesem Hintergrund
wandelt sich auch die Rolle der IR, die Ent-
wicklungen einordnen, Orientierung
bieten und die Bedeutung strategischer
Entscheidungen als Briickenfunktion
nach aufen transportieren muss.

CEO: Treiber von Strategie,
Transformation und Innovation

Aus Sicht der IR-Officer gewinnt die
Rolle des CEO in Transformations-
phasen weiter an Bedeutung. Er tragt
zunehmend die Verantwortung fir die
strategische Ausrichtung des Unter-
nehmens, definiert Vision, Mission und
langfristige Ziele und steht verstarkt
im Zentrum, wenn es darum geht, Ver-
dnderungen zu gestalten und das Unter-
nehmen durch Transformationsprozesse
zu flhren. Viele IR-Officer - insbeson-
dere in Nicht-Index-Unternehmen - sehen

ihn zudem als wichtigen Treiber von In-
novation, der neue Geschaftsmdoglich-
keiten identifiziert. Er positioniert das
Unternehmen auferdem im Markt und
steht fur den Erfolg der Transformation.

Gerade IR-Officer groper und mittel-
grof3er Unternehmen geben an, dass
der CEO die treibende Kraft in der di-
gitalen Transformation ist. IR-Officer
grof3er Unternehmen sehen den CEO
haufiger im direkten Austausch mit
Investoren, Kunden, Partnern und
weiteren Stakeholdern.

ABBILDUNG 6: Verdanderungen im Rollenprofil des CEO
Wie andert sich das Rollenprofil von CEOs?

(Mehrfachnennungen mdoglich)

CEO

73 %

Ist noch starker fir die gesamte
strategische Ausrichtung des
Unternehmens verantwortlich,
definiert die Vision, Mission

und langfristigen Ziele

53 %

64 %

Ist noch starker darin
gefordert, das Unternehmen
durch Verdnderungen und
Transformationen zu fihren

n=97

47 %

Verantwortlich fir die
Positionierung im Markt
und steht flr den Erfolg
der Transformation

46 %

Treibende Kraft hinter der
digitalen Transformation

Treibt Innovationen voran und
identifiziert neue Geschéafts-

madglichkeiten
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10 %

Keine Verdnderung



CFO: Technologiekompetenz und

die Rollen als strategischer Business-
partner und ,,Value Creator" riicken
in den Mittelpunkt

Beim CFO sehen die IR-Officer vor allem
eine zunehmende inhaltliche Breite und
technologische Orientierung. So geben
sie an, dass er sich intensiver mit digi-
talen Technologien und Kl auseinander-
setzt, um moderne Datenanalysen, Auto-
matisierung und digitale Finanztools in
der Finanzberichterstattung zu integrie-
ren. Gleichzeitig gewinnt seine Funktion
als strategischer Businesspartner des

CEO an Gewicht und er Gbernimmt eine
Rolle als , Value Creator"”, der starker ge-
fordert ist, sicherzustellen, dass Inves-
titionen finanziell tragbar sind. Zugleich
rickt der CFO starker ins Blickfeld von
Investoren und Analysten, vor allem in
gréperen und mittelgrofen Unternehmen,
wahrend IR-Befragte von Nicht-Index-
Unternehmen seine Rolle vor allem auch
in der Risikolberwachung, im Control-
ling und in Bezug auf Compliance beson-
ders hervorheben. Fir IR-Officer groper
Unternehmen erfordert die Rolle des
CFO auferdem eine hohere Agilitat zur
Anpassung von Budgets und Prognosen.

ABBILDUNG 7: Veranderungen im Rollenprofil des CFO
Wie andert sich das Rollenprofil von CFOs?

(Mehrfachnennungen mdoglich)

CFO

99 %

Setzt sich zunehmend mit
digitalen Technologien und
Kl auseinander, um z. B.
Datenanalysen, Automa-
tisierung und digitale Finanz-

tools in die Berichterstattung
zu integrieren

93 %

Leistet einen wichtigeren
Beitrag als Businesspartner bei
strategischen Entscheidungen
des CEO

53 %

Ubernimmt zunehmend
eine Rolle als ,Value Creator”

52 %

Steht starker im Fokus fur
Investoren und Analysten
rund um Finanzen

37 %

Intensivere Uberwachung
von Risikomanagement
und Kontrollen

28 %

Hohere Agilitat zur Budget-
und Prognoseanpassung

12 %

Keine Verdnderung

Aufsichtsrat: erweitertes Kompetenz-
profil und stdrkere Compliance
Verantwortung

Auch das Rollenprofil des Aufsichtsrats
verdndert sich splrbar. Nach Einschat-
zung der IR-Officer bendétigt er zusatz-
liche Kompetenzen - insbesondere im
Bereich KI -, um seiner Kontroll- und
Beratungsfunktion in einem zunehmend
technologiegepragten Unternehmens-
umfeld gerecht zu werden. Die Regie-
rungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex empfiehlt hierzu be-
reits eine KI-Governance im Aufsichtsrats-
gremium. Es handelt sich dabei um eine
unverbindliche Anregung an den Aufsichts-
rat, sich in seiner Rolle als Kontrollorgan
und als strategischer Sparringspartner
des Vorstands mit Kl auseinanderzusetzen.
Allen Aufsichtsratsmitgliedern werden
dabei grundlegende Kl-Kenntnisse - insbe-
sondere zu Funktionsweise, Einsatzmdg-
lichkeiten und Grenzen - empfohlen.

IR-Befragte sehen weitere Veranderun-
gen auch darin, dass sich der Aufsichts-
rat starker mit strategischen Fragen
der digitalen Transformation und Nach-
haltigkeit auseinandersetzen muss, um
die Zukunftsfahigkeit des Unternehmens
aufrechtzuerhalten. Zudem wachst die
Verantwortung, requlatorische Entwick-
lungen laufend zu verfolgen und deren
Einhaltung zu gewahrleisten. IR-Officer
grofer Unternehmen sehen den Auf-
sichtsrat verstarkt im Fokus von Inves-
torenanfragen; er wird haufiger in IR-
externe Aktivitdten eingebunden, steht
verstarkt mit IR Gber den Vorstand im
Austausch und muss sicherstellen, dass
das Unternehmen Verantwortung fir so-
ziale und 6kologische Belange bernimmt.
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IR: Industrie-Know-how und
~Two-way'-Kommunikation leisten
wichtigen strategischen Beitrag

Fur die IR-Funktion sehen die IR-Befrag-
ten ein klar erweitertes Rollenprofil. IR
soll Markttrends und Entwicklungen in
den Branchen enger beobachten, starker
mit Kollegen aus den Bereichen Strategie,
Technologie und Innovation zusammen-
arbeiten und Uber ein tieferes Verstand-
nis der jeweiligen Branche verfligen,
um neue strategische Entwicklungen
des Unternehmens klar und nachvollzieh-
bar kommunizieren zu kénnen. Dabei
leistet im Sinne der ,, Two-way"-Kommu-
nikation das Feedback aus dem Kapital-
markt zu Transformationstrends einen
wichtigen Beitrag zur internen Strategie-
evaluation. Daruber hinaus geben die
IR-Officer an, dass IR verstarkt in IFRS-
Know-how investieren muss, um den
wachsenden Informationsbedarf von
Investoren im Kontext komplexerer Be-
richtsanforderungen zu bedienen. Zudem
gewinnt fur die IR-Officer bei der IR-
Funktion die Fahigkeit an Bedeutung,
potenzielle Risiken der digitalen und
nachhaltigkeitsbezogenen Transforma-
tion friher zu erkennen und gegeniiber
dem Kapitalmarkt einzuordnen. Auch
die Investorenansprache soll nach An-
sicht der IR-Befragten gezielter ausge-
richtet werden - sowohl auf Nachhaltig-
keitsinvestoren als auch auf Anleger,
die sich verstarkt fur technologische
Innovationen interessieren.

ABBILDUNG 8: Verdnderungen im Rollenprofil des Aufsichtsrats
Wie andert sich das Rollenprofil des Aufsichtsrats?

(Mehrfachnennungen maglich)

Aufsichtsrat

66 %

Bendtigt méglicherweise
neue Kompetenzen und
Kenntnisse, z. B. in den
Bereichen KI, um fundierte
Entscheidungen treffen

zu kdnnen

61 %

Muss sich starker mit strate-
gischen Fragen der digitalen
Transformation und Nach-

haltigkeit auseinandersetzen

60 %

Muss sich &fter tber Ver-
anderungen regulatorischer
Rahmenbedingungen
informieren

28 %

Starkerer Fokus bei Investoren
und Einbindung in IR-externe
Aktivitaten

28 %

Uberwachung von sozialen und
okologischen Belangen

21 %

Bewertung neuer Technologien
im Risikomanagement

17 %

Keine Verdnderung

ABBILDUNG 9: Verdanderungen im Rollenprofil der IR
Wie andert sich das Rollenprofil von IR?

(Mehrfachnennungen mdoglich)

IR

62 %

Beobachtet verstarkt aktuelle
Markttrends und Entwicklungen
in den Branchen

22 | EY Investor Relations im Transformationsprozess der Wirtschaft

99 %

Interagiert starker mit
Kolleg:innen in den Bereichen
Strategie, Technologie und
Innovation

53 %

Erfordert mehr Branchen-

Know-how, um neue Strategien

des Unternehmens klar und

transparent zu kommunizieren

38 %

Investition in IFRS-Know-how

33 %

Klarere Kommunikation
potenzieller Risiken

31%

Anpassung der Investoren-
ansprache

13%

Keine Veranderung



Pflicht und Kiir in
Aufsichtsratsausschiissen

Der permanente Transformationsdruck
wirkt sich auch auf die Corporate Gover-
nance, die Arbeitsweise des Aufsichts-
rats und die Bildung von Aufsichtsrats-
ausschissen aus. In der Aufsichtsrats-
tatigkeit ermdglichen Ausschisse dabei
eine vertiefte Diskussion spezifischer
Themen, die in Plenarsitzungen oft nicht
ausreichend behandelt werden kénnen.

Dabei ist die Einrichtung eines Prifungs-
ausschusses bei Unternehmen von
offentlichem Interesse Pflicht, der mit
mindestens zwei Experten zu besetzen
ist (§ 107 Abs. 4 Satz 1 und 3 AktG).
Zudem empfiehlt der Deutsche Corpo-
rate Governance Kodex, dass der Auf-
sichtsrat abhdngig von den spezifischen
Gegebenheiten des Unternehmens und
der Anzahl seiner Mitglieder fachlich
qualifizierte Ausschiisse bilden soll (D.2).
So wird die Einrichtung eines Nominie-
rungsausschusses, der dem Aufsichts-

rat geeignete Kandidaten flr dessen
Vorschldage an die Hauptversammlung
zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern
benennt, empfohlen (D.4).

Neben dem Priifungsausschuss haben
83 % der Unternehmen nach Angabe
der IR-Befragten weitere Ausschisse
etabliert. Laut den IR-Officern ist der-
zeit besonders oft ein Nominierungsaus-
schuss (67 %) vorhanden, gefolgt vom
Vergutungsausschuss (51 %) und vom
Personalausschuss (47 %), der sich mit
Personal- und/oder Vergiitungsthemen
auf Vorstandsebene befasst. Auch der
Prasidialausschuss (25 %), der Strategie-
ausschuss (24 %), der Nachhaltigkeits-
ausschuss (21 %) und der Risikoaus-
schuss (20 %) sind haufiger etabliert.
Der Technologie-, KI- oder Digitalisie-
rungsausschuss (12 %) spielt noch eine
eher untergeordnete Rolle. Bei den
w.anderen” Ausschissen (9 %) nennen
die IR-Officer u. a. den Vermittlungsaus-
schuss. 17 % geben an, dass es derzeit
keine weiteren Aufsichtsratsausschisse
neben dem Priifungsausschuss gibt.

erfiillen mehr als die Pflicht und etablieren neben dem
Priifungsausschuss weitere Aufsichtsratsausschiisse

Transformation spiegelt sich in
Ausschiissen wider: Technologie-,
KI- bzw. Digitalisierungs- sowie
Strategie-, Risiko- und Vergiitungs-
ausschuss werden in Zukunft
bedeutender

In Zukunft gewinnt der Technologie-,
KI- oder Digitalisierungsausschuss

(38 %) mit der fortschreitenden Trans-
formation an Bedeutung, da neue Tech-
nologien zunehmend strategische Rele-
vanz entfalten und systematisch in die
Unternehmensausrichtung eingebunden
werden missen. Auch der Strategieaus-
schuss (35 %) wird in Zukunft relevanter,
da die Transformation eine kontinuierli-
che Uberpriifung und Weiterentwicklung
der Unternehmensstrategie erforderlich
macht. Gleichzeitig riicken laut den IR-
Officern auch der Risikoausschuss (19 %)
und der Vergitungsausschuss (18 %) in
Zukunft starker in den Fokus: Wahrend
externe Einflussfaktoren und Unsicher-
heiten das Risikoprofil der Unternehmen
verdndern und eine intensivere Befas-
sung im Risikoausschuss notwendig
machen, erfordern die Transformations-
prozesse im Vergltungsausschuss eine
angemessene Verknipfung von Vor-
standsvergltung und langfristigen
strategischen Zielen.
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ABBILDUNG 10: Aktuelle und zukinftige Ausschisse des Aufsichtsrats
Welche Ausschiisse des Aufsichtsrats bestehen derzeit in lhrem Unternehmen neben dem
Priifungsausschuss und welche gewinnen Ihrer Meinung nach in Zukunft an Bedeutung?

(Mehrfachnennungen mdéglich)

Es gibt keine weiteren
Ausschisse neben dem
Prifungsausschuss 17 %

Es gibt weitere
Ausschisse neben dem
Prifungsausschuss

Heute Zukunft

... Technologie-, KI-oder
Digitalisierungsausschuss
................. - Strateg|eausschuss ................. B 359

20 % eeeeeesesneiiiiinns RiSikOQUSSCRUSS :wweeeeeereenneeees
"""""""" - Vergitungsausschuss -~ TR

2l Nachhaltigkeitsausschuss - o 13%
-------------- T ——
................. - PersonalausSChusSS ««eeweeeeeeeees 7%

Q0 cerenrereiiiiiiiii ANdere e, 39

................... Pr'asidialausschuss ................... 2%

as. Ausschuss flr Transaktionen mit »

nahestehenden Unternehmen
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Unterschiedliche Aufsichtsrats-
ausschiisse im Landervergleich

Der Landervergleich zeigt deutliche
Unterschiede in der Ausgestaltung der
Ausschusslandschaft: Schweizer Un-
ternehmen verfligen im Vergleich zu
Deutschland deutlich hdufiger tGber
einen Nominierungs- und einen Ver-
gltungsausschuss. Daneben sind in
Schweizer Unternehmen auch Risiko-

und Nachhaltigkeitsausschiisse hdu-
figer etabliert als in deutschen. Der
Personalausschuss spielt, im Gegensatz
zu Deutschland und Osterreich, kaum
eine Rolle.

Osterreichische Unternehmen verfiigen
vor allem Uber einen Vergitungsaus-
schuss, aber auch Uber einen Personal-,
einen Nominierungs- und einen Strate-
gieausschuss.

ABBILDUNG 11: Aktuelle Ausschiisse des Aufsichtsrats - nach Landern
Welche Ausschiisse des Aufsichtsrats bestehen derzeit in Ihrem Unternehmen

neben dem Priifungsausschuss?

(Mehrfachnennungen mdoglich)

Nominierungsausschuss

Personalausschuss

Vergutungsausschuss

Prasidialausschuss

Strategieausschuss

Risikoausschuss

Nachhaltigkeitsausschuss

Technologie-, KI- oder
Digitalisierungsausschuss

Andere

In Deutschland ist hingegen haufiger
ein Nominierungsausschuss und ein
Personalausschuss vorhanden, wéhrend
weitere spezialisierte Ausschusse eine
eher geringere Rolle spielen.

Uber alle L&nder hinweg sind Technolo-
gie-, KI- oder Digitalisierungsausschiisse
bislang noch seltener anzutreffen, ge-
winnen aber an Bedeutung.

Deutschland

Schweiz
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Je groper das Unternehmen, desto
haufiger sind spezialisierte Aufsichts-
ratsausschiisse etabliert

Betrachtet man die Ausschussstruktur
nach Indizes bzw. Unternehmensgroéfen,
zeigt sich ein klares Bild. Insbesondere
grofe und mittelgroffe Unternehmen
verfligen haufig tiber einen Nominie-
rungsausschuss und Gber einen Ver-
glUtungsausschuss, wahrend diese Aus-
schisse bei Nicht-Index-Unternehmen
deutlich seltener anzutreffen sind.

Darlber hinaus haben vor allem grofe
Unternehmen - im Unterschied zu mittel-
grofen und Nicht- Index-Unternehmen -
einen Prasidialausschuss und einen
Nachhaltigkeitsausschuss etabliert.

Ein Risikoausschuss findet sich tenden-
ziell eher bei mittelgropen Unternehmen
und ist bei grofen und Nicht-Index-Un-
ternehmen nur vereinzelt zu beobachten.
Der Technologie-, KI- oder Digitalisie-
rungsausschuss ist insgesamt noch
vergleichsweise selten vertreten und -

ABBILDUNG 12: Aktuelle Ausschisse des Aufsichtsrats - nach Indizes
Welche Ausschiisse des Aufsichtsrats bestehen derzeit in Inrem Unternehmen

neben dem Priifungsausschuss?

(Mehrfachnennungen mdoglich)

sofern vorhanden - eher bei grof3en
Unternehmen etabliert.

Gleichzeitig zeigen sich auch grof3en-
Ubergreifende Gemeinsamkeiten: Un-
ternehmen samtlicher Grépenklassen
verfligen relativ oft Gber einen Personal-
ausschuss. Ein Strategieausschuss ist
zwar insgesamt eher selten, kommt je-
doch in allen Unternehmensgréfen vor.

100 %
90 %
80 %
70 %
60 %
50%
40%
30%
20 % \
10% ~Q
\\-
0%
Nominie- Vergltungs- Prasidial- Personal- Nachhaltig- Strategie- Andere Techno- Risiko- Ausschuss Es gibt
rungs- ausschuss ausschuss ausschuss keits- ausschuss  (u. a. Ver- logie-, ausschuss  fur Trans- keine
ausschuss ausschuss mittlungs-  Kl- oder aktionen weiteren
oder In- Digitali- mit nahe- Ausschisse
vestitions-  sierungs- stehen-
ausschuss) ausschuss den Unter-
nehmen
. Top-Indizes (DAX, ATX, SMI) Mid-Cap-Auswahlindizes (MDAX, SDAX, SPI, SLI) In keinem Auswahlindex enthalten n =96
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Transformationsprozesse
_ in der IR-Praxis

Auswirkungen auf
IR-Formate

Investorenkonferenzen sind ein wichtiges
Format flr den Kapitalmarktdialog und
bieten Unternehmen wie auch Investoren
die Mdglichkeit, sich tber aktuelle Ent-
wicklungen und Unternehmensstrate-
gien auszutauschen und einen Uberblick
Uber relevante Markt- und Branchen-
themen zu gewinnen. In einem zuneh-
mend dynamischen und von Transfor-
mationsprozessen gepragten Umfeld
gewinnen diese Formate an Bedeutung,
da sie direkten Zugang zu Entscheidungs-
tragern und kurzfristige Einordnungen
von Veranderungen ermdglichen. Fur
Unternehmen sind sie ein wichtiger Be-
standteil der Sichtbarkeit am Kapital-
markt. Gleichzeitig ermdglichen Kon-
ferenzen einen strukturierten Dialog, in
dem Erwartungen geklart, strategische
Prioritaten vermittelt und Riickmeldun-
gen aus dem Markt friihzeitig aufgenom-
men werden kdnnen.

Europa mit seinen Finanzzentren ist
die wichtigste Region fiir Investoren-
konferenzen, gefolgt von den USA

Europa ist aus Sicht der IR-Verantwort-
lichen der zentrale Standort fir Inves-
torenkonferenzen: 62 % der Nennungen
der wichtigsten Investorenkonferenzen
entfallen auf europdische Veranstaltungs-
orte, insbesondere London, Frankfurt
und Paris. Neben diesen etablierten
Finanzzentren werden Investorenkon-
ferenzen an einer Vielzahl weiterer euro-
pdischer Standorte angeboten, was auf
eine breite regionale Verankerung der
Investorenkonferenzlandschaft in Europa
hindeutet.

AufBerhalb Europas sind die USA ein
weiterer wichtiger Standort fur Inves-
torenkonferenzen. Hier konzentrieren
sich die wichtigsten vor allem auf New
York, gefolgt von Boston und Miami.
Erganzt wird dies durch weitere US-
Standorte, die insbesondere fir sektor-
spezifische oder thematische Konferen-
zen relevant sind.

der Nennungen der wichtigsten Investorenkonferenzen
entfallen auf europdische Veranstaltungsorte,
insbesondere London, Frankfurt und Paris
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ABBILDUNG 13: Investorenkonferenzen im IR-Roadshow-Kalender -
Verteilung nach Stadten
Was sind die wichtigen fiinf Investorenkonferenzen im IR-Roadshow-Kalender?

(offene Frage)

Europa USA

62 % 38 %
1 —) | ondon 1 g New YoOrk
2 g Frankfurt 2 g BOSton

3 g Paris 3 g Miami

4 -y Andere 4 gy ANdere
(Miinchen, Zirs, Barcelona, Berlin, (Dana Point, Chicago, San Francisco,

Hamburg, Hannover, Lyon, Nizza, Scottsdale, Orlando, Aventura)
Stuttgart, Wolfsberg, Warschau, Zirich)

n=44 n=27
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Zeitpunkt der Konferenzen stehen in
Verbindung mit der jahrlichen und un-
terjahrigen Finanzberichterstattung

Nach Angaben der IR-Officer zeigt der
Zeitverlauf der Investorenkonferenzen
eine klare Saisonalitdt und kann mit den
Veroffentlichungen des Jahresfinanz-
berichts, des Halbjahresfinanzberichts
und der Quartalsinformationen in Ver-

bindung gebracht werden: Die meisten
Veranstaltungen finden im ersten Halb-
jahr und im Herbst statt. Der Septem-
ber ist der Monat mit den meisten Kon-
ferenzen, gefolgt vom Mai. Auch Juni,
November, Januar und Marz sind wich-

tige Monate fir Investorenkonferenzen.

In den Sommermonaten, vor allem im
Juli und August, ist die Aktivitat hinge-
gen deutlich geringer ausgepragt.

ABBILDUNG 14: Investorenkonferenzen im IR-Roadshow-Kalender -

Verteilung nach Monaten

(&)

2 APR
FEB

(¢D)
AUG

In der Befragung nennen die IR-Officer
besonders hdufig Joh. Berenberg,
Gossler & Co. KG, J.P. Morgan sowie
die Deutsche Borse als Veranstalter von
Investorenkonferenzen; ebenfalls hdufig
genannt werden Morgan Stanley, die
Bank of America, Kepler Cheuvreux und
die Baader Bank.

@

OKT

n=70

| |
|
JUL
0)
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Der Kapitalmarkttag (Capital Markets
Day - CMD) hat sich in den vergangenen
Jahren flr viele borsennotierte Unter-
nehmen zu einem unverzichtbaren In-
strument in der IR entwickelt. Er bietet
einen idealen Rahmen, um Investoren,
Analysten, Medienvertreter und andere
Kapitalmarktakteure umfassend tber
die strategische und operative Entwick-
lung zu informieren und ihnen einen
Ausblick auf die kommenden Jahre zu
geben. Im besten Fall ist der Kapital-
markttag ein strategisch geplantes
Event, das Stakeholder und Meinungs-
bilder von der Zukunftsfahigkeit des
Unternehmens lberzeugt und das Ver-
trauen starkt.

CMD wird in Transformationspro-
zessen wichtiger: Technologie und
Hybridformate stehen im Fokus

Aus Sicht der IR-Officer verdndert die
Transformation den CMD spirbar. Dies
zeigt sich vor allem darin, dass Unterneh-
men ihre strategischen Schwerpunkte
rund um technologische Innovationen
und digitale Transformation starker in
den Mittelpunkt stellen (54 %). Parallel
dazu gewinnen virtuelle und hybride
Formate weiter an Bedeutung (51 %).
Viele IR-Officer beobachten zudem, dass
der CMD das Investorenengagement er-
hdht und sich Investoren an der Diskus-
sion Uber die Unternehmensstrategie
beteiligen (41 %). Fir 38 % der Befragten
nimmt die Bedeutung dieses Formats in
Transformationsphasen insgesamt zu.
Daruber hinaus wird auch die Rolle tech-
nischer und operativer Funktionen sicht-
barer: CTO und COO treten haufiger auf
und nehmen eine immer wichtiger wer-
dende Rolle im CMD ein (22 %).

ABBILDUNG 15: Auswirkungen auf den CMD
Welche Auswirkungen hat die Transformation auf den CMD?

(Mehrfachnennungen mdaglich)

94 %

Verstarkte
Kommunikation zu
Technologie- und

4 % Digitalstrategien
am CMD

Der Zeitpunkt
des CMD hat sich ! ; 1 0/
im IR-Kalender o
verandert Virtuelle bzw. hybride

Formate gewinnen an
Bedeutung

16 %

Zielgruppen und
Themenschwer-

punkte haben sich

verandert 4 1 %
Der CMD erhéht das
22 %

Engagement der
Investoren und fordert
Die Rolle von CTO

die aktive Diskussion
der Unterneh-

und COO im Rahmen
des CMD gewinnt an
Bedeutung

3 8 % mensstrategie

Die Bedeutung
des CMD steigt in
Transforma-
tionsprozessen
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Transformation fiihrt zu einer héheren
IR-Aktivitat rund um Analysten- und
Investoren-Education

Die Analysten- und Investor-Education
als wichtiger Bestandteil der IR-Arbeit
gewinnt an Bedeutung, um komplexe
Transformationsprozesse zu erklaren,
Erwartungsliicken gegentiber dem Ka-
pitalmarkt zu schliefen und einen ver-
tieften Einblick in operative und strate-
gische Zusammenhange zu geben. Neue
Geschaftsmodelle, verdnderte Steuer-
ungslogiken und zusatzliche regulato-
rische Anforderungen und deren Aus-
wirkungen z. B. auf Werttreiber, Risiken
und Prognosen erhéhen den Bedarf an

klaren Erlduterungen und transparenter
Einordnung. Die Dynamik der Markte
kann dazu beitragen, dass der Dialog
mit Investoren und Analysten haufiger,
thematisch breiter und inhaltlich an-
spruchsvoller wird.

Aus Sicht der IR-Officer gewinnt die An-
alysten- und Investoren-Education im
Transformationsumfeld splrbar an Be-
deutung: 58 % sehen einen steigenden
Bedarf, flr 42 % bleibt die Relevanz un-
verandert. Ebenfalls 58 % geben an,
dass neue Geschaftsmodelle oder Seg-
mente in der Transformation intensiver
gegenuliber Analysten und Investoren
erlautert werden missen. Die Haufig-

keit der Gesprache mit Analysten und
Investoren hat sich flr eine Mehrheit
von 61 % zwar nicht verandert, fir 38 %
hat sie sich jedoch erhéht. Zugleich ge-
winnen Feedbackmechanismen mit An-
alysten fir 53 % an Bedeutung und die
Identifikation und Pflege relevanter
Branchenkontakte wird fir die Halfte
der IR-Officer wichtiger (50 %). Dartber
hinaus sehen 20 % der Befragten Bran-
chenevents - etwa Messen oder Produkt-
einfiihrungen - als zunehmend relevan-
ten Bestandteil ihres IR-Kalenders.

ABBILDUNG 16: Auswirkungen auf die Analysten- und Investoren-Education
Welche Auswirkungen hat die Transformation aus lhrer Sicht
auf die Analysten- und Investoren-Education?

Notwendigkeit und Bedeutung der

Analysten- und Investoren-Education

42 % Gleich geblieben

Komplexitat der Interaktion

Gleich
geblieben

42 %

Intensivere Erkldrung neuer
Geschaftsmodelle oder
Segmente gegenliber
Analysten und Investoren

Frequenz der Analysten-
und Investorengespriache

61 % 38%

Gleich geblieben Gestiegen

1%

Gesunken
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Auswirkungen in der IR-Praxis
(Mehrfachnennungen mdoglich)

20 %

Branchen-
events werden
wichtiger

93 %

Feedback-
mechanismen mit
Analysten gewinnen
an Bedeutung

50 %

Identifikation rele-
vanter Analysten und
RM* in der Branche
wird wichtiger

24 %

Keine Aus-
wirkungen

* Relationship Management



Herausforderungen
in der Kapitalmarkt-
kommunikation

Der Ad-hoc-Prozess gehdrt zu den nicht
planbaren Kapitalmarktpflichten und ge-
winnt im Transformationsumfeld weiter
an Komplexitat. In Phasen schneller Ver-
anderung rickt die Beurteilung poten-
ziell kursrelevanter Sachverhalte starker
in den Fokus, da Entscheidungen oft
unter erheblichem Zeitdruck getroffen
werden mussen. Fir Unternehmen wird
es immer schwieriger, stabile Aussagen
zu treffen und verlassliche Prognosen
im Rahmen der Analyst Guidance zu
formulieren. Markte reagieren volatiler,
Informationszyklen verkirzen sich und
Abweichungen zwischen erwarteter und
tatsdchlicher Finanz- und Ertragslage
missen laufend neu bewertet werden.
Entsprechend ist die Unternehmenslei-
tung regelmapig gefordert, das Kursbe-
einflussungspotenzial einer Information
erneut zu beurteilen. Gleichzeitig steigen
die Anforderungen an klare interne
Strukturen, definierte Verantwortlich-
keiten und effiziente Abstimmungswege,
um die regulatorischen Vorgaben der
MMVO zuverldssig einzuhalten. Die neu-
en Vorgaben des EU Listing Act (siehe
S. 10) sollen Emittenten im Ad-hoc-Pro-
zess zwar entlasten, da Zwischenschritte
nicht mehr ad-hoc verdffentlicht werden
mussen, aber die zentrale Herausforde-
rung besteht nun darin, dass der Emit-
tent konstant beurteilen muss, was als
.finales" Ereignis zu qualifizieren ist.

Top-3-Herausforderungen: Bewertung
der Kursrelevanz, Unverziiglichkeits-
erfordernis und Organisation des
Ad-hoc-Prozesses

So sehen die IR-Officer die grépten Her-
ausforderungen im Ad-hoc-Prozess in
der Beurteilung des erheblichen Kurs-
beeinflussungspotenzials (67 %). Auch
die Einhaltung des Unverziglichkeitser-
fordernisses (39 %) sowie die interne
Organisation und Abstimmung des Ad-
hoc-Prozesses selbst (33 %) sind zentrale

Herausforderungen. DarUber hinaus
sorgt die Unsicherheit Gber regulatori-
sche Vorgaben - etwa im Zusammenhang
mit der MMVO oder den Anderungen
durch den EU Listing Act - bei 33 % der
Befragten fur zusatzliche Komplexitat,
insbesondere in kleineren und Nicht-
Index-Unternehmen. Ein Flinftel sieht
mangelnde interne Richtlinien oder feh-
lende Disclosure Guidelines als Heraus-
forderung im Ad-hoc-Prozess und 12 %
Schulungen der Mitarbeitenden.

ABBILDUNG 17: Herausforderungen im Ad-hoc-Prozess
Was bereitet Ihrer Meinung nach die gropten Herausforderungen

im Ad-hoc-Prozess?

(Mehrfachnennungen mdglich)

Beurteilung des erheblichen
Kursbeeinflussungspotenzials

Einhaltung des Unverziiglich-
keitserfordernisses

Organisation des Ad-hoc-Prozesses
und Abstimmung dariber

Unsicherheit tber regulatorische
Veranderungen/Anforderungen

Mangel an klaren internen Richtlinien
oder Disclosure Guidelines

Schulungen der Mitarbeitenden

Technische Herausforderungen
bei der Veréffentlichung

Fehlende Ressourcen oder
personelle Kapazitdten

Andere

67 %

39%

33%

33%

20%

5%
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Kontinuierliches Social-Media-
Monitoring gewinnt in der IR-Praxis
im Umgang mit Falschinformationen
an Bedeutung

Mit den zunehmenden Mdglichkeiten der
Deepfake-Technologie werden tduschend
echt wirkende Medieninhalte erzeugt, die
gezielt zur Verbreitung von Falschinfor-
mationen eingesetzt werden kénnen.
Der hohe Authentizitatsgrad solcher
Manipulationen, insbesondere bei au-
diovisuellen Inhalten, birgt erhebliche
Risiken fir die Integritat der Kapital-
marktkommunikation, die kurzfristige
Reaktionen am Kapitalmarkt auslésen
kénnen. Deepfakes in hoher Qualitat
kénnen Desinformation ermdglichen,

die sowohl finanzielle Auswirkungen
als auch Vertrauens- und Reputations-
schaden nach sich ziehen.

Aus Sicht der IR-Officer bestehen die
grépten Herausforderungen im Zeit-
alter von Fake News darin, die Medien-
landschaft und soziale Plattformen kon-
tinuierlich zu monitoren, um potenzielle
Falschinformationen friihzeitig zu iden-
tifizieren (66 %). Darlber hinaus gewin-
nen die proaktive Kommunikation mit
Investoren sowie eine enge Abstimmung
mit Public Relations an Bedeutung, um
schnell und konsistent reagieren zu
kénnen (51 %). Fir 47 % der Befragten
ist die Nutzung etablierter und trans-
parenter Kommunikationskanale

zentral, damit verlassliche Informa-
tionen direkt und unmissverstandlich
im Kapitalmarkt ankommen. Ebenso
betonen 44 % die Wichtigkeit einer klaren,
faktenbasierten Kommunikation, die
Falschbehauptungen auf der Basis Uber-
prifbarer Daten widerlegt, und weitere
44 % der Befragten geben an, dass IR
schnell auf Fake News reagieren sollte,
um die Verbreitung falscher Informa-
tionen zu minimieren. Weitere Heraus-
forderungen sehen die IR-Officer in der
Analyse der Quellen und Verbreitungs-
wege von Falschinformationen (34 %)
und in der Sensibilisierung fir die mog-
lichen Auswirkungen von Fake News,
um proaktiv Mafinahmen ergreifen zu
kénnen (30 %).

sehen die gropten Herausforderungen im kontinuierlichen Monitoring
der Medienberichterstattung und von Social Media
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ABBILDUNG 18: Grof3te Herausforderungen von Fake News
Was sind die gropten Herausforderungen im Zeitalter von Fake News fiir die IR?

(Mehrfachnennungen mdaglich)

Fakten-
basierte
Kommuni-
kation und
Ruckgriff auf
verlassliche
und Uber-
prifbare
Fakten

Proaktive
Kommuni-
kation mit
Investoren
und enge
Zusammen-
arbeit mit PR

Kontinuier-
liches
Monitoring
der Medien-
bericht-
erstattung
und von
Social Media

47 %

Nutzen
etablierter
und trans-
parenter
Kandle, um
Informationen
direkt und
unmissver-
standlich an
Investoren zu
kommuni-
zieren

IR sollte
schnell auf
Fake News
reagieren,
um die
Verbreitung
falscher
Informationen
ZU minimieren

30 %

Sensibilisie-
rung fur die
Auswirkungen
von Falsch-
informationen
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Ansatze in der IR-Praxis

Tiefgreifende Transformationsprozesse und eine hohe Marktdynamik erhéhen den Druck auf Unternehmen, Entwicklungen und
Auswirkungen schneller einzuordnen und Entscheidungen transparent zu erkldren. Gleichzeitig steigen die Erwartungen der In-
vestoren, Analysten und anderer Kapitalmarkt-Stakeholder an Klarheit, Verlasslichkeit und kontinuierlicher Orientierung - gerade
dann, wenn sich Geschaftsmodelle, Steuerungsgréfen und externe Einflussfaktoren verandern. Fur IR bedeutet die Transformation,
in Zeiten wachsender Komplexitat Vertrauen zu starken, Veranderungen und deren Auswirkungen frihzeitig fir den Kapitalmarkt
klar einzuordnen und zu kommunizieren und als Schlisselinstanz zwischen dem Unternehmen und dem Kapitalmarkt im Transfor-
mationsprozess aufzutreten. Wesentliche Erkenntnisse aus der Umfrage unter IR-Verantwortlichen sind die folgenden:

Technologische Veranderungen
stehen in der Transformations-
agenda ganz oben

Zu den relevantesten Transformations-
prozessen zahlt die technologische
Transformation - insbesondere rund um
Kl und die Digitalisierung. Gleichzeitig
wirkt sich die Transformation an ver-
schiedenen Stellen im Unternehmen aus:
strategisch und organisatorisch auf das
Risikomanagementsystem, auf die Inte-
gration neuer Themen in Planung und
Steuerung (z. B. ESG, Daten und Tech-
nologie) sowie auf die Anpassung von
Lieferketten und Produktionsstrukturen.
Technologisch dominieren fir die IR-Of-
ficer die Einfihrung neuer Technologien
wie Kl, die Digitalisierung von Prozessen,
der Produktentwicklung oder der Pro-
duktion und der Aufbau moderner Daten-
und IT-Infrastrukturen, wahrend kapital-
marktbezogen vor allem die Weiterent-
wicklung der Equity Story und veranderte
Erwartungen von Kapitalmarkt-Stake-
holdern eine Rolle spielen. Auf kultureller
und personeller Ebene stehen der Auf-
bau neuer Kompetenzen - insbesondere
im Bereich Kl - sowie neue Formen der
Zusammenarbeit im Vordergrund.

IFRS 8 und IFRS 18, IFRS 16 und
IAS 36 sind in der Transformation
besonders relevant und erkldrungs-
bediirftig - IFRS 18 bringt neue
Anforderungen an Darstellung und
Kommunikation

In Zeiten des permanenten Wandels sind
vor allem IFRS 8, der neue, ab 2027
anzuwendende IFRS 18, IFRS 16, IAS 36
besonders relevant und erklarungsbe-
dirftig, da sie zentrale Elemente der
externen Finanzberichterstattung be-
treffen und haufig Riickfragen zur Seg-
mentlogik, zur Ergebnisdarstellung und
zur Ableitung zentraler Steuerungs-
grépen auslésen. Bei IFRS 8 zeigt sich,
dass es Anderungen in der Segment-
berichterstattung durch die Transfor-
mation in den vergangenen finf Jahren
gab, haufig sind dabei bestehende Seg-
mente inhaltlich neu definiert oder um-
benannt worden. Mit IFRS 18 ricken
die neue Kostenartenstruktur und die
kiinftige Bedeutung von IFRS-Zwischen-
summen stdrker in die Kapitalmarkt-
kommunikation. Viele wollen hierbei im
Rahmen der Analyst Guidance weiterhin
bei EBIT und/oder EBITDA als MPMs
bleiben und sehen einen erhdhten Be-
darf, Analysten und Investoren frih-
zeitig Uber die Auswirkungen von IFRS 18
zu informieren. Die meisten Unterneh-
men planen keinen Wechsel zwischen
UKV und GKV.
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Die Transformation verandert das
Rollenprofil von Vorstand, Aufsichts-
rat und IR

Der CEO uUbernimmt in der Transforma-
tion eine starker ausgepragte Verant-
wortung fir Strategie, Veranderung und
Innovation, wahrend der CFO seine Rolle
um technologische Fahigkeiten und hin
zum ,Value Creator” und Businesspart-
ner fur den CEO erweitert und zugleich
starker in das Blickfeld von Investoren
und Analysten rickt.

Vom Aufsichtsrat wird erwartet, dass er
sich fachlich breiter aufstellt und neue
Kompetenzen aufbaut, insbesondere
mit Blick auf KI. Er sollte sich auferdem
starker mit strategischen Fragen der
digitalen Transformation und Nach-
haltigkeit auseinandersetzen und sich
intensiver mit regulatorischen Verande-
rungen beschdaftigen. In Zukunft wichtiger
werdende Aufsichtsratsausschisse sind
der Technologie-, KI- bzw. Digitalisie-
rungsausschuss und der Strategie-, der
Risiko- und der Verglitungsausschuss.

Fir IR entsteht ein erweitertes Profil,
das verstarkt Markttrends und Bran-



chenentwicklungen beobachtet, enger
mit der Strategie-, Technologie- und
Innovationsabteilung interagiert und
mehr Branchen- sowie IFRS-Know-how
aufbauen muss, um strategische Ent-
scheidungen und Transformationsaus-
wirkungen nachvollziehbar zu vermitteln.

Neue Anforderungen an IR-Formate,
Analysten- und Investoren-Education
und Kommunikationsanforderungen

Die Investorenkonferenzen sind in Zeiten
der Transformation ein wichtiges Format
und finden typischerweise in den Mo-
naten Januar, Marz und Mai sowie im
September und November statt. Auch
der CMD wird in der Transformation be-
deutsamer, da Unternehmen dort tech-
nologische Schwerpunkte und digitale
Entwicklungen starker in den Blick neh-
men und kommunizieren. Zudem gewinnt
der virtuelle bzw. hybride CMD an Be-
deutung. Parallel dazu steigt der Bedarf
an Analysten- und Investoren-Education,
weil neue Geschaftsmodelle oder Seg-
mente mehr Erklarungstiefe erfordern,
Feedbackmechanismen mit Analysten
zunehmen und die Identifikation und die
Beziehungspflege mit relevanten Ana-
lysten in der Branche wichtiger wird. Im
Ad-hoc-Prozess bleibt die Beurteilung
der Kursrelevanz die gropte Herausfor-
derung, wahrend im Umgang mit Falsch-
informationen insbesondere ein kon-
tinuierliches Monitoring, eine proaktive
Kommunikation mit Investoren und
eine enge Zusammenarbeit mit Public
Relations essenziell sind.

IR-Checkliste fiur die Transformationsprozesse
der Wirtschaft in der Finanzkommunikation

Folgende Fragen helfen bei der unternehmensindividuellen Positionierung
von IR in Transformationsprozessen der Wirtschaft:

1 IR-Ziele: Was sind in Transformationsprozessen unsere IR-Ziele,
-Ansatze und -Strategien?

2 Equity Story: Spiegelt sich die Transformation in unserer Equity
Story und einer One Voice Policy wider?

3 IR-Zielgruppen: Hat die Transformation Auswirkungen auf die
Investoren- und Analystenansprache bzw. -Education und die Erwar-
tungshaltungen unserer Stakeholder?

4 |R-Tools: Andern sich Inhalte, Zeitpunkt, Format und die Rollen-
verteilung unseres Kapitalmarkttages?

5 IR-Formate: Welche unserer Kommunikationsformate,-medien
und -kandle sind am besten geeignet, um Uber unsere Transformati-
onsprozesse transparent zu kommunizieren?

6 IR-Skillset: Wie ist unsere IFRS-Kompetenz im IR-Team?

Welche IFRS sind bei uns besonders relevant und erkldarungsbedirftig?
Wie erfolgt die Zusammenarbeit von IR mit relevanten Abteilungen,
um Fragen zu IFRS effizient zu und zlgig zu beantworten?

7 Segmentierung und Guidance: Andert die Transformation unsere
Strategie in der Segmentberichterstattung nach IFRS 87

Wird die Transformation das Reporting unserer MPMs nach IFRS 18
beeinflussen?

8 Organisation: Sind wir in unserem Prozess zur unverziglichen
Veroéffentlichung einer Ad-hoc-Mitteilung effizient genug organisiert,
um der Verpflichtung in Zeiten des permanenten Wandels nachkommen
zu kdnnen? Andern unsere Transformationsprozesse die Beurteilung
zur Kursrelevanz?

9 Board: Wie 4dndern sich die Corporate Governance und das Rollen-
bild und -verstandnis in unserem Unternehmen in der Interaktion
zwischen Vorstand, Aufsichtsrat und IR?

10 Technologien: Wie kdnnen uns digitale Tools (z. B. KI) in Trans-

formationsprozessen helfen, um Verdnderungen verstandlich an den
Kapitalmarkt zu vermitteln?
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Services beim Borsengang

Mit EY-Services im Kapitalmarkt
punkten

Die globale EY-Organisation ist einer
der Marktfuhrer in der Wirtschafts-
prifung, Steuerberatung und Trans-
aktionsberatung sowie in den Advisory
Services. Unsere 400.000 Mitarbeiten-
den sind durch gemeinsame Werte und
einen hohen Qualitatsanspruch verbun-
den. Wir sind weltweit Marktfihrer in
der Beratung zu Borsengdngen. EY ver-
flgt Uber eine 30-jahrige Erfahrung in
der internen Vorbereitung und Beglei-
tung von Unternehmen bei Kapitalauf-
nahmen weltweit. Mit integrierten Dienst-
leistungen vor, wahrend und nach der
Kapitalaufnahme unterstitzen wir un-
sere Mandanten ganzheitlich. Mit un-
seren Kapitalmarktfachleuten betreuen
wir Sie auch rund um die Finanzkommu-
nikation entsprechend lhrer Finanzie-
rungsstrategie, und zwar weltweit, in
dem von lhnen gewdhlten Kapitalmarkt
und in der von lhnen praferierten
Finanzierungsform.

und in der Zeit danach

EY unterstiitzt Sie vielfdltig auf dem Weg an die Borse
und in der Zeit danach:

Auf dem Weg an die Bérse

m Capital Market Readiness Assessment flir Aktien und/ oder Anleihen

m Entwicklung von IR-Manuals (Dokumentation von Prozessen, Fristen,
Verantwortlichkeiten und Infrastruktur) und IR-Kalendern inklusive
Kapitalmarkt-Compliance-Training

m Aufsetzen Ihrer IR-Website (Struktur und Inhalt), ,,IPO and IR"-FAQ
und ,,One Voice Policy"-Toolkit

IR Setup

= Beratung rund um Ihr IR-Konzept und Ihre IR-Strategie

m internationales IR-Benchmarking, Analyse und Identifikation von
Verbesserungspotenzialen

m Aufbau (Infrastruktur, Prozesse und Funktionen) lhrer IR bzw. Finanz-
kommunikation inklusive Etablierung und Anpassung notwendiger
Guidelines und Policies fir die Notiz im Kapitalmarkt
(Code of Conduct, Insider, Social Media, IR-Manual, KI etc.)

Onboarding Boardroom

m Kapitalmarkt-Onboarding fir Vorstand und Aufsichtsrat im 6ffentlichen
Scheinwerferlicht, Dos and Don'ts

= Entwicklung eines IR-Dashboards fur Vorstand und Aufsichtsrat

m Prifung der Effektivitat Ihrer IR und Finanzkommunikation und
IR-Verbesserungspotenziale - ,,Health Check"

Finanzen in der IR

m |R-Strategieberatung rund um die Finanz-, ESG-, Quartals- und Segment-
berichterstattung sowie Prognosen fiir Analyst Guidance und Forecasting

m Aus- und Weiterbildung IR-Verantwortlicher: IFRS und Steuern in der
Finanzkommunikation

= Planung lhres IPO- und IR-Budgets
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EY | Building a better working world

Wir setzen uns fiir eine besser funktionierende Welt ein, indem
wir neue Werte fir Kunden, Mitarbeitende, die Gesellschaft und
den Planeten schaffen und gleichzeitig das Vertrauen in die
Kapitalmarkte starken.

Mithilfe von Daten, Kl und fortschrittlicher Technologie unter-
stitzen unsere Teams ihre Kunden dabei, gemeinsam die Zukunft
mit Zuversicht zu gestalten und Antworten auf die drangendsten
Fragen von heute und morgen zu finden.

Unsere Teams bieten ein breit gefdchertes Dienstleistungs-
spektrum in den Bereichen Assurance, Consulting, Tax sowie
Strategy and Transactions an. Unterstitzt durch fundiertes
Branchenwissen, ein global verbundenes, multidisziplinares
Netzwerk und vielfiltige Okosystem-Partner bieten unsere Teams
Dienstleistungen in mehr als 150 Landern und Regionen an.
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