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Marktstudie zur Finanzkommunikation
in der quartalsweisen Berichterstattung

Sehr geehrte Unternehmerin,
sehr geehrter Unternehmer,

seit November 2015 gelten fir die Berichte bérsennotierter Unternehmen in der EU zum ersten und dritten
Quartal neue Regelungen fiir die Finanzberichterstattung. Durch die Transparenzrichtlinie-Anderungs-
richtlinie entfallt die Pflicht fir Emittenten, quartalsweise Zwischenmitteilungen der Geschaftsflihrung
oder Quartalsfinanzberichte zu verdéffentlichen.

Welche Optionen ergeben sich dadurch fir die Berichterstattung im ersten und dritten Quartal in der
Finanzkommunikation? Wie positionieren Sie sich strategisch im Rahmen dieser neuen Freiheiten im
Kapitalmarkt und gegenliber Ihren Aktiondren, Analysten und potenziellen Investoren?

Dazu haben wir fir Sie die wichtigsten Ergebnisse unserer aktuellen, gemeinsam mit dem DIRK - Deutscher
Investor Relations Verband e. V. erstellten Studie zusammengefasst. Die Studie gibt Ihnen einmalige Ein-
blicke in die Erfahrungswerte der Investor-Relations-Verantwortlichen. So kdnnen Sie lhren Bérsengang

besser auf die Herausforderungen des Kapitalmarktes vorbereiten oder die Ergebnisse als Basis fir eine
Verbesserung lhres Zugangs zum Kapitalmarkt nutzen.

Wir freuen uns darauf, Sie persénlich kennenzulernen und gemeinsam lhre ersten Uberlegungen
zu vertiefen.

lhr EY-Team



Mit den Neuerungen rund um die Quartalsberichterstattung
stellt sich fUr viele Unternehmen die Frage nach der richtigen
Strategie in der unterjahrigen Finanzkommunikation im Wett-
bewerb um Kapital im internationalen Kapitalmarkt.

Diese Marktstudie beschaftigt sich deshalb mit Fragen und Ein-
blicken rund um die Quartalsberichterstattung aus der Sicht
derer, die operativ in tdglichem Kontakt mit Investoren stehen
und fur die regulatorischen Berichterstattungspflichten verant-
wortlich sind - der Fihrungskrafte im Bereich Investor Relations
(IR) in gelisteten Unternehmen im DACH-Raum. Sie gibt einen
ganzheitlichen Uberblick tiber die jiingsten Verdnderungen aus
der EU und den boérsenspezifischen Regelungen zu Zwischen-
mitteilungen bzw. zur Quartalsberichterstattung. Darlber hinaus
werden Einblicke zur Analyst Guidance gegeben.

1 Studie: DIRK und EY, Quarterly Information und Analyst Guidance, 2016

Die Studie basiert auf einer vom DIRK und von EY durchgefihr-
ten Befragung1 von 75 Unternehmen aus der DACH-Region.
Davon sind 79 Prozent der Unternehmen in Deutschland,

13 Prozent in Osterreich und 8 Prozent in der Schweiz gelistet.
Rund 61 Prozent der befragten IR-Verantwortlichen der Unter-
nehmen sind in den grofen Auswahlindizes DAX, MDAX, TecDAX,
SDAX, ATX und SMI vertreten.

Die Ergebnisse der Studie geben damit einen
praxisnahen Einblick, wie sich Unternehmen
beziiglich der aktuellen Anderungen zu den unter-
jahrigen Finanzinformationen verhalten und
organisieren. Sie konnen als Benchmark dienen fiir

» Unternehmen, die sich auf den Bérsengang vor-
bereiten und sich strategisch liber eine unter-
jahrige Finanzkommunikation fiir die Zeit nach
dem Bérsengang positionieren wollen, und fiir

» Vorstdnde, Aufsichts-, Verwaltungs- und Beirate
sowie IR-Verantwortliche bereits gelisteter
Unternehmen als Ausgangspunkt und Mafstab
fir die interne Entscheidungsfindung zur
Veréffentlichung von Quartalsinformationen.
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Bedeutung von Quartalsinformationen

Aspekte einer unterjahrigen
Finanzkommunikation

Uber die Bedeutung und die inhaltliche Tiefe von Quartalsinfor-
mationen wird seit Langem kontrovers diskutiert. Weltweit gibt
es unterschiedliche Anforderungen von Borsen und Regulatoren
fir die Quartalsberichterstattung und Best Practices von Ver-
gleichsunternehmen, denkt man z. B. an das Quartalsreporting
,Form 10-Q" von US-Emittenten. Dementsprechend gibt es keine
klare und einheitliche Antwort fir alle Emittenten im DACH-
Raum. Vielmehr wird im Rahmen der jeweiligen regulatorischen
Anforderungen unternehmensindividuell entschieden, welche
unterjahrige Finanzkommunikation die richtige ist.

Dabei stellen sich zahlreiche Fragen: Was erwarten wichtige Ad-
ressaten in der Finanzkommunikation wie etwa Aktiondre, Ana-
lysten und potenzielle Investoren? Kommuniziert die Peergroup
quartalsweise? Wie ist die Berichterstattung von Unternehmen
im gleichen Auswahlindex? Aber auch branchenspezifische Uber-
legungen und Fragestellungen fliefen mit ein, z. B.: Wie saisonal
ist das Geschaft oder wie volatil sind die quartalsweise Umsatz-
verteilung und der daraus potenziell resultierende Bedarf an
Quartalsinformationen?

So gibt es bei der Mehrheit aller befragten Unternehmen Ab-
weichungen in der quartalsweisen prozentualen Verteilung des
Umsatzes. 33 Prozent der Unternehmen geben an, dass es sich
hierbei um grépere Abweichungen handle; bei nur 21 Prozent
aller befragten Unternehmen sind die Umsdtze je Quartal gleich
verteilt.

Abbildung 1: Unterjdhrige Umsatzverteilung
Existiert unterjdhrig ein nicht gleich verteilter Umsatz je Quartal?

Nein, unsere Umséatze
sind je Quartal
gleich verteilt

Ja, wir haben gropere
Abweichungen im
Umsatz je Quartal

Ja, wir haben kleine
Abweichungen im
Umsatz je Quartal
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Differenziertes Meinungsbild
in Bezug auf IR-Stakeholder

Im Hinblick auf die Bedeutung der verschiedenen Finanzberichte
fir IR-Stakeholder geben die befragten IR-Verantwortlichen ein-
heitlich an, dass fir Aktionare, Analysten und potenzielle Inves-
toren der Jahresbericht mit Abstand der wichtigste Bericht ist.
Auf Rang zwei steht der Halbjahresfinanzbericht. Der Q3-Bericht
kommt an dritter Stelle. Die iberwiegende Mehrheit misst dem
Q1-Bericht die geringste Bedeutung zu.

Abbildung 2: Bedeutung der Finanzberichte
Welcher Bericht ist der wichtigste fir IR-Stakeholder
(Rang von 1 bis 4)?

‘ Aktiondre

91%
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| Potenzielle Investoren
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Rang 1 Rang 2 Rang 3
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Bedeutung von Quartalsinformationen

Einfluss auf die IR-Parameter

Das Meinungsbild der IR-Verantwortlichen in Bezug auf die
Korrelation und den Einfluss von Quartalsinformationen auf
verschiedene Kapitalmarktparameter ist zweigeteilt und sehr
unterschiedlich:

Einen klaren positiven Einfluss und eine positive Korrelation
von Quartalsinformationen sieht die Mehrheit in Bezug auf den
sogenannten News Flow im Markt, auf die Marktprasenz und
-visibilitat, die Anerkennung bzw. Wahrnehmung der IR im
Unternehmen und auf die Roadshow-Aktivitaten.

Keine klare Aussage Uber den Einfluss von Quartalsberichten
kann von der Mehrheit im Hinblick auf den Marktzugang, die
Aktienkursvolatilitat, die Analysten-Coverage und eine lang-
fristige Orientierung der Unternehmensstrategie getroffen
werden.

Bemerkenswert ist, dass die Mehrheit derjenigen, die eine
eindeutige Aussage zur Fragestellung getroffen haben, einen
positiven Einfluss auf fast alle Kapitalmarktparameter sieht.
Ausnahme ist hier die Aktienkursvolatilitat, hinsichtlich derer
ein negativer Einfluss der Quartalsberichte, aber auch ein
positiver Zusammenhang gesehen wird.

Abbildung 3: Zusammenhang verschiedener IR-Marktgrofen

mit der Quartalsberichterstattung

Welche Korrelation mit bzw. welchen Einfluss auf die verschiedenen IR-Marktgréf3en
und -Parameter hat die Quartalsberichterstattung?

28% 37% 37% 50% 60% 56%
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69% 61%

24% 239
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Nachrichten Visibilitat im Markt Interne Roadshow- Marktzugang Aktienkurs-
IR-Anerkennung Aktivitdten volatilitat
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. Negativer Zusammenhang

Positiver Zusammenhang
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Neuerungen in der
Quartalsberichterstattung

Reqgularien rund um die
Quartalsberichterstattung

Eine Vielzahl von Regularien und Marktstandards regelt
Prozesse und Inhalte der unterjahrigen Finanzinformationen.
Gesetzliche Anderungen haben sich auf EU- und nationaler
Ebene ergeben.

Nicht verandert haben sich die Standards zum Comfort Letter
(in Bezug auf die 135-Tage-Regel) bei Finanztransaktionen, zu
Indexregularien und zum IAS 34, die sich direkt oder indirekt
auf Quartalsinformationen beziehen.

. Neue Regelungen

Comfort Letter Standard Rechnungs-

(IDW PS 910)

legungsstandard
(IAS 34)

Indexaufnahmeregeln

(z. B. DAX Indexfamilie)
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Neuerungen in der
Quartalsberichterstattung

Wesentliche Anderungen durch die
EU-Richtlinie und -Verordnung

Wegfall der gesetzlichen Q1- und Q3-Zwischenmitteilungen
der Geschaftsfiihrung

Aufgrund der EU-Transparenzrichtlinie-Anderungsrichtlinie
2013/50/EU vom 22.10.2013, die von den Mitgliedstaaten
binnen 24 Monaten in nationales Recht umgesetzt werden
musste, ist die verpflichtende Erstellung und Veroffentlichung
von Zwischenmitteilungen der Geschaftsfiihrung oder von
Quartalsfinanzberichten fir Emittenten, deren Wertpapiere
zum Handel auf einem geregelten Markt in der EU zugelassen
sind, entfallen. Dadurch soll der kurzfristige Druck auf die Emit-
tenten verringert und den Anlegern ein Anreiz fur eine I&dnger-
fristige Sichtweise gegeben werden.

Fristverlangerung zur Verdffentlichung des
Halbjahresfinanzberichts

Zudem sieht die Richtlinie vor, die Frist flr die Veroffentlichung
von Halbjahresfinanzberichten von zwei auf drei Monate nach
Ende des Berichtszeitraums zu verlangern, um fir mehr
Flexibilitat zu sorgen und dadurch den Verwaltungsaufwand

zu verringern.

Abbildung 4: Dauer bis zur Veréffentlichung von
Finanzberichten

Wie lange dauert es, bis der jeweilige Finanzbericht nach Ablauf
des Berichtszeitraums von Ihnen verdffentlicht wird?

Jahresbericht

Halbjahresbericht

< 12 Wochen

Q1-/Q3-Bericht

< 8 Wochen

< 6 Wochen

Derzeit wird der Halbjahresbericht von 95 Prozent der Befragten
in der Regel in weniger als acht Wochen nach Ende des Berichts-
zeitraums veroffentlicht und liegt damit deutlich unter der Neue-
rung und Fristverlangerung auf drei Monate.

Fir die Veroffentlichung des Q1- und des Q3-Berichts bend&tigen
77 Prozent der Befragten weniger als sechs Wochen. Von den
meisten Unternehmen (87 Prozent) werden weniger als zwdlf
Wochen fur die Veréffentlichung des Jahresberichts benétigt.
Die Uberwiegende Mehrheit liegt damit deutlich unter der Verof-
fentlichungsfrist von vier Monaten fir den Jahresbericht.
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Handelsverbot fiir Fiihrungskrafte 30 Kalendertage vor
Veroffentlichung

Die EU-Marktmissbrauchsverordnung 596/2014, die am 4 : ,
3.7.2016 in Kraft tritt, schreibt ein zeitlich begrenztes Handels- - . - T
verbot (Closed Periods) vor. Hiernach darf eine Fihrungskraft *od S III
wdhrend eines geschlossenen Zeitraums von 30 Kalendertagen '
vor Vero6ffentlichung eines Jahresabschlusses oder Zwischen-
berichts weder direkt noch indirekt Eigengeschafte oder
Geschafte mit Dritten im Zusammenhang mit den relevanten
Finanzinstrumenten tatigen. Fir Emittenten im Prime Standard
der Frankfurter Wertpapierbérse, die verpflichtet sind, eine
Quartalsmitteilung oder einen Quartalsfinanzbericht zu er-
stellen, bzw. fir Emittenten des Prime Market der Wiener
Borse, die einen Quartalsbericht erstellen missen, besteht
damit flr nahezu ein Drittel des Jahres ein Handelsverbot fir
Flhrungskrafte.

IPO und Listing Services Quarterly Information und Analyst Guidance 9
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Neuerungen in der
Quartalsberichterstattung

Nationale Anforderungen und
Borsensegmente

Infolge der Umsetzung der EU-Richtlinie haben sich Anderungen
auf nationaler Ebene ergeben. Auch die Bdrsen haben dies
zum Anlass genommen, laufende Anforderungen in ihren Listing-
segmenten zu Uberarbeiten.

Ubersicht iiber die Anforderungen der Quartalsberichterstattung der Wiener Bérse,
der SIX Swiss Exchange und der Frankfurter Wertpapierborse:

Borsensegment

Form

Erstellungspflicht/
Freiwillige
Erstellung

Quartale

Veroffentlichungs-
frist

Rechnungslegungs-
standard

Wiener Borse

Prime Market

Quartalsbericht

Verpflichtend

Q1 und Q3

2 Monate

In Anlehnung an IAS 34

SIX Swiss Exchange

International Reporting
Standard und Swiss Re-
porting Standard

Quartalsabschluss

Freiwillig (verpflichtend,
wenn das Unternehmen
noch lber keine dreijah-
rige Firmenhistorie
verflgt, so lange, bis
drei revidierte Jahres-
abschlisse vorliegen)

Q1 und Q3

3 Monate

IAS 34, wenn Jahresab-
schluss nach IFRS

Frankfurter
Wertpapierborse

Prime Standard

Quartalsmitteilung oder
Quartalsfinanzbericht

Verpflichtend

Q1 und Q3

2 Monate

Quartalsfinanzberichte
nach IAS 34
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Osterreich

Emittenten von Aktien oder Schuldtiteln haben einen Halbjahres-
finanzbericht gem. § 87 Abs. 1 BorseG zu erstellen. Durch die
Umsetzung der Transparenzrichtlinie-Anderungsrichtlinie ver-
langert sich die Veroffentlichungsfrist des Halbjahresfinanz-
berichts von zwei auf drei Monate nach Ablauf des Berichts-
zeitraums. Die verpflichtende Erstellung und Verdéffentlichung
von Zwischenmitteilungen flr das erste und dritte Quartal ist
aufgrund der Umsetzung der Transparenzrichtlinie-Anderungs-
richtlinie entfallen.

Emittenten im Prime Market der Wiener Borse sind verpflichtet,
Quartalsberichte fiir das erste und dritte Quartal in Anlehnung
an |IAS 34 zu erstellen und spatestens nach zwei Monaten nach
Ablauf des Berichtszeitraums zu verdéffentlichen. Halbjahres-
finanzberichte sind nach IAS 34 zu erstellen und zwei Monate
nach Ende des Berichtszeitraums zu veroffentlichen.?

Schweiz

Als Nicht-EU-Mitglied muss die Schweiz die EU-Transparenzricht-
linie-Anderungsrichtlinie nicht in nationales Recht umsetzen.

Die SIX Swiss Exchange sieht fir Emittenten des International
Reporting Standard und des Swiss Reporting Standard die
Veroffentlichung von Quartalsabschlissen nur vor, wenn das
Unternehmen noch Uber keine dreijahrige Firmenhistorie ver-
flgt, so lange, bis drei revidierte Jahresabschlisse vorliegen.
Der Quartalsabschluss ist spatestens drei Monate nach Ablauf
des Berichtszeitraums zu verdffentlichen. Zudem ist ein Emittent
kotierter Beteiligungsrechte verpflichtet, einen Halbjahresab-
schluss spatestens drei Monate nach Ablauf des Berichtszeit-
raums zu ver6ffentlichen. Der Halbjahresabschluss und die
Quartalsabschlisse sind nach IAS 34 aufzustellen, sofern der
Jahresabschluss nach IFRS erstellt wurde.’

2 Regelwerk Prime Market Wiener Bérse

Deutschland

Aufgrund des im November 2015 in Kraft getretenen Gesetzes
zur Umsetzung der Transparenzrichtlinie-Anderungsrichtlinie
entfallt die bisherige Pflicht fir Inlandsemittenten von Aktien,
flr das erste und dritte Quartal eines Geschaftsjahres
Zwischenmitteilungen der Geschaftsfihrung nach § 37x

Abs. 1 WpHG a. F. zu veroffentlichen (bei freiwilliger Veroffent-
lichung eines Quartalsfinanzberichts entfiel die Pflicht, nach

§ 37x Abs. 3 WpHG a. F. Zwischenmitteilungen zu veroffentli-
chen). Zudem wurde die gesetzliche Frist zur Veréffentlichung
von Halbjahresfinanzberichten von bisher zwei auf drei Monate
verlangert (§ 37w Abs. 1 Satz 1 WpHG).

Unternehmen, die im Prime Standard der Frankfurter Wert-
papierbdrse (FWB) gelistet sind, waren bislang verpflichtet,
Quartalsfinanzberichte fir das erste und dritte Quartal eines
Geschaftsjahres zu veréffentlichen (§ 51 BérsO FWB a. F.).
Ebenfalls im November 2015 hat die Frankfurter Wertpapier-
bdrse ihre Bérsenordnung geandert und sieht statt eines
Quartalsfinanzberichts die Erstellung und Ubermittiung einer
Quartalsmitteilung (§ 51a BérsO FWB) vor. Die Frist zur Uber-
mittlung einer Quartalsmitteilung betrdagt zwei Monate nach
Ende des Quartals, § 51a Abs. 5 BérsO FWB. Wird weiterhin
(freiwillig) ein Quartalsfinanzbericht erstellt, entfallt die Pflicht,
eine Quartalsmitteilung zu erstellen (§ 51a Abs. 6 B6rsO FWB).
Dariber hinaus sieht die BérsO FWB eine Verldngerung der
Ubermittlungsfrist fiir den Halbjahresfinanzbericht von zwei
auf drei Monate vor (§ 51 Abs. 4 BorsO FWB).

Somit kénnen Emittenten im Prime Standard der FWB fir
ihre Q1- und Q3-Finanzkommunikation zwischen den Mindest-
inhalten einer Quartalsmitteilung und den Anforderungen
des Quartalsfinanzberichts gem. IAS 34 wahlen.

3 Kotierungsreglement, Richtlinie Rechnungslegung, Richtlinie Track Record (SIX Exchange Regulation)

IPO und Listing Services Quarterly Information und Analyst Guidance
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Format und Inhalte

Quartalsfinanzbericht

Ein freiwillig erstellter Quartalsfinanzbericht muss den Vorgaben
des § 37w WpHG oder des § 37y Nr. 2 WpHG flr den gesetzlich
geforderten Halbjahresfinanzbericht entsprechen und

einen verkilrzten Abschluss,

einen Zwischenlagebericht und

eine den Vorgaben der §§ 264 Abs. 2 Satz 3,
289 Abs. 1 Satz 5 HGB entsprechende Erkldrung

enthalten.

Der verkirzte Abschluss muss gemap IAS 34 mindestens
folgende Inhalte in verkirzter Form enthalten:

Bilanz

Gewinn- und Verlustrechnung und sonstiges Ergebnis
Eigenkapitalveranderungsrechnung
Kapitalflussrechnung

Anhang
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Quartalsmitteilung

Eine Quartalsmitteilung enthalt entsprechend den
Regelungen und den Empfehlungen der FWB folgende
drei Mindestbestandteile:*

1. Erlauterung der wesentlichen Ereignisse und Geschafte
im Mitteilungszeitraum und ihre Auswirkungen auf die
Finanzlage des Emittenten

Die Quartalsmitteilung soll einen Uberblick {iber die Geschéaftsta-
tigkeit des Emittenten wahrend des Mitteilungszeitraums geben
und an die im Jahres- bzw. Halbjahresfinanzbericht bereitgestell-
ten Informationen anknipfen. Wesentliche Ereignisse und Ge-
schafte sind in jedem Fall solche, die zu einer Verdffentlichung
von Insiderinformationen nach § 15 WpHG oder vergleichbaren
Vorschriften geflihrt haben. In jedem Fall obliegt die Entschei-
dung Uber die Wesentlichkeit der Ereignisse und Geschafte dem
Emittenten selbst. Sollten im Unternehmen des Emittenten im
Mitteilungszeitraum keine wesentlichen Ereignisse aufgetreten
oder Geschafte abgeschlossen worden sein, bleibt es dennoch
bei der Pflicht, eine Quartalsmitteilung zu erstellen und zu tber-
mitteln. In diesem Fall hat die Quartalsmitteilung zumindest die
allgemeine Beschreibung der Finanzlage und des Geschaftser-
gebnisses des Unternehmens im Mitteilungszeitraum sowie ggf.
den Prognoseveranderungsbericht (siehe unten) zu enthalten.

Abbildung 5: Mindestinhalte Quartalsmitteilung Q1/Q3

(Kennzahlen)

Was ist der Mindestinhalt der Q1- und Q3-Quartalsmitteilung

aus Sicht der IR, um die Analyst Coverage zu erleichtern?

100%
80%
60%

40%

20%

0%

4 Quelle: www.deutsche-boerse-cash-market.com

2. Beschreibung der Finanzlage und des Geschaftsergebnis-
ses des Emittenten im Mitteilungszeitraum

Die Quartalsmitteilung muss kein Zahlenwerk enthalten, insbe-
sondere weder eine Bilanz noch eine Gewinn- und Verlustrech-
nung. Eine rein beschreibende Darstellung reicht aus. Fir die
Beschreibung der Finanzlage und des Geschaftsergebnisses
bestehen keine weiteren Vorgaben. Eine freiwillige Ubermitt-
lung quantitativer Finanzdaten im Rahmen der Quartalsmittei-
lung ist jedoch zuldssig.

3. Prognoseveranderungsbericht

Ein Prognoseveranderungsbericht ist nur dann in der Quartals-
mitteilung abzugeben, wenn der Emittent aufgrund neuer
Erkenntnisse zu dem Ergebnis kommt, dass sich im letzten
(Konzern-)Lagebericht bzw. im letzten Zwischenlagebericht
abgegebene wesentliche Prognosen und sonstige Aussagen
zur voraussichtlichen Entwicklung des Emittenten fir das
Geschaftsjahr wesentlich verandert haben.

Emittenten wird damit inhaltlich eine hohe Flexibilitat fur ihre
Finanzkommunikation Uber die Quartalsmitteilung im Vergleich
zum Quartalsfinanzbericht gegeben. Nach Ansicht der befrag-
ten Unternehmen zdhlen zu den Top-3-Kennzahlen in der
Quartalsmitteilung erstens der Umsatz, zweitens das EBIT

und drittens der Free Cash Flow.
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Format und Inhalte

Freiwillige pruferische Durchsicht

Quartalsfinanzberichte - Wahl des Priifers durch die
Hauptversammliung

Fur die freiwillige priferische Durchsicht von Quartalsfinanzbe-
richten haben sich durch das Umsetzungsgesetz in Deutschland %
nicht unerhebliche Anderungen ergeben. Entscheiden sich

Emittenten (der Vorstand) fur eine priferische Durchsicht von
Quartalsfinanzberichten, finden gem. § 37w Abs. 7 WpHG die
Vorschriften fur die priferische Durchsicht von Halbjahres-
finanzberichten (§ 37w Abs. 5 WpHG) Anwendung. Folge der
Regelung ist, dass flr die priferische Durchsicht von Quartals-
finanzberichten die Vorschriften zur Bestellung des Abschluss-
prifers (§ 318 HGB) entsprechend gelten. Demnach erfolgt die
Beauftragung des Abschlussprifers durch den Aufsichtsrat und
die Wahl durch die Hauptversammlung.

Gut ein Finftel aller befragten Unternehmen plant eine priferi-
sche Durchsicht ihrer Q1-/Q3-Berichte. Bei den Auswahlindizes
flhren vor allem Unternehmen aus dem DAX eine priferische
Durchsicht durch. Der Grund fur eine priferische Durchsicht ist
primadr, dass dies zum Standardvorgehen gehért.

Abbildung 6: Piiferische Durchsicht Q1/Q3
Planen Sie eine priferische Durchsicht Ihrer Q1-/Q3-Berichte?
Wenn ja, warum?

Priiferische Top-3-Griinde:

P Eine priferische Durchsicht gehért zum

Standardvorgehen

Eine priiferische Durchsicht ist eine Art
Vorpriifung fiir das endende Jahr

Sorgfalt/Qualitatscheck von eigenen
Zahlen, um Uberraschungen zu vermeiden

21%

IPO und Listing Services Quarterly Information und Analyst Guidance




Strategien in der Q1- und Q3-Finanzkommunikation

Investorentypus bestimmt den Appetit
auf Quartalsinformationen

Die Uberwiegende Mehrheit der Investoren praferiert nach
Ansicht der befragten IR-Verantwortlichen Quartalsinforma-
tionen. Je nach Investorentyp zeigt sich aber ein unterschiedli-
ches Meinungsbild. Ausgepragt ist das Verlangen nach
Quartalsinformationen offenbar bei kurzfristig orientierten
Investoren und solchen, die in Technologie- und kleinere Unter-
nehmen (Small Caps) investieren. Diese Investorengruppen
scheinen auch eher mit den Mindestinhalten einer Quartalsmit-
teilung einverstanden zu sein. Die kurzfristig orientierten Inves-
toren wiinschen sich vor allem von Unternehmen im DAX und
ATX einen Quartalsbericht nach IAS 34.

Abbildung 7:

Quartalsinformationen - was sich Investoren wiinschen
Welcher Investor méchte aus lhrer Sicht eher Quartalsberichte
nach IAS 34 und welcher eher Quartalsmitteilungen?

Aus Unternehmenssicht mdchten die verschiedenen Investoren-
gruppen eher Quartalsmitteilungen als Quartalsberichte nach
IAS 34.

Lang- versus kurzfristig Small- versus Technologie- versus
orientierte Investoren Large-Cap-Investoren klassische Investoren
89
18% . Keine Quartalsinformationen
37% Quartalsmitteilung
Quartalsbericht nach IAS 34
52%
[)
el 45%
35%
49%
39%
T 33% 31% 324
(]
24% 23%
Langfristig Kurzfristig Small-Cap- Large-Cap- Technologie- Klassische
orientierte orientierte Investoren Investoren Investoren Investoren
Investoren Investoren
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Strategien in der Q1- und Q3-Finanzkommunikation

Strategische Spielraume fir die viertel-

jahrliche Finanzberichterstattung

Die neuen regulatorischen Rahmenbedingungen zur Berichter-
stattung im ersten und dritten Quartal geben den Emittenten
deutlich mehr strategische Spielrdume in der Finanzkommunika-
tion. Viele Unternehmen befinden sich aktuell im Entscheidungs-
prozess, ob die bisherige Praxis der vollumfanglichen Berichter-
stattung beibehalten oder nur noch die Minimalanforderungen
der neuen Quartalsmitteilung erfillt werden sollen.

Dabei haben nur 15 Prozent aller
befragten Unternehmen ihren In-
vestoren und Analysten ihre (neue)
Strategie zur Quartalsbericht-
erstattung bereits mitgeteilt.

Wenn es um die Strategie zur Quartalsberichterstattung geht, ist

mehrheitlich der CFO der Entscheidungstrager, gefolgt vom CEO.

Der Aufsichtsrat und das Rechnungswesen haben die Rolle eines
Stakeholders inne, wahrend IR bei 71 Prozent der Befragten die

Rolle des Entscheidungstreibers zukommt. In TecDAX und SDAX
entscheiden der CFO und der CEO gleichermaf3en bezlglich der

Strategie.

Abbildung 8: Interne Entscheidungstrager zur Strategie

in der Quartalsberichterstattung

Wer ist intern der Stakeholder und Entscheidungstrager beziig-
lich der Strategie zur Quartalsberichterstattung?

Investor Relations im Lead der Entscheidungsfindung -
Vorstand entscheidet

2%
CFO

76%
Aufsichtsrat

55%
CEO

56%

Accounting

Entscheidungsfindung

1%
Investor
Relations

Die Uberwiegende Mehrheit von 93 Prozent will weiter quartals-
weise berichten. 53 Prozent wollen die Erleichterungen durch
den Wechsel auf ein inhaltlich anderes Format nutzen und ihre
Quartalsberichterstattung dandern. Die Unternehmen wollen sich
so vor allem mehr auf das Wesentliche konzentrieren.

Abbildung 9: Zukunft der Quartalsberichte
Wollen Sie Ihre Quartalsberichterstattung andern?
Die jeweiligen Top-Grinde:

Investoren erwarten Quartalsberichte

Meine Peergroup erstellt einen Bericht nach
IAS 34 bzw. eine Quartalsmitteilung fiir Q1/Q3

Analysten fordern Informationen aus dem
Quartalsbericht

40 %

Wir wollen uns mehr auf das Wesentliche kon-
zentrieren, nach dem Motto ,,Weniger ist mehr"

Wir wollen den Aufwand und die Belastung

53 % .
reduzieren

Wir wollen die damit verbundenen Kosten
reduzieren
. Ja, wir werden gar keine regelméapigen Quartalsinformationen veréffentlichen
Nein, wir werden weiterhin einen Quartalsbericht nach IAS 34 erstellen

Ja, wir werden ein anderes Format verwenden

40 Prozent der Befragten gaben an, weiterhin Quartalsberichte
nach IAS 34 zu erstellen. Einer der Top-Griinde, warum weiterhin
ein Quartalsbericht nach IAS 34 erstellt wird, ist, dass die Inves-
toren einen Quartalsbericht erwarten.

7 Prozent der befragten Unternehmen verdéffentlichen keine
Quartalsinformationen, um den Zeitaufwand fir das Manage-
ment und die damit verbundenen Kosten zu reduzieren.
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Keine ,,One-size-fits-all"-Lésung

Durch die neue Rechtslage erdffnen sich dem Emittenten ver-
schiedene Optionen, Quartalsinformationen zu liefern. Daher
werden sich die Berichte der Unternehmen kiinftig inhaltlich und
optisch starker voneinander unterscheiden. Dabei sehen die Be-
fragten flr das Q1-/Q3-Reporting die gropte Herausforderung
fur IR darin, das richtige Format zu finden und die richtigen Infor-
mationen zu verwenden. Unternehmen verfolgen fir die Quar-
talsberichterstattung Q1/Q3 verschiedene Strategien.

Gut 49 Prozent bleiben bei der Veroffentlichung von Quartals-
finanzberichten nach IAS 34. Davon méchte knapp die Halfte
(24 Prozent) aber mehr Fokus auf das Wesentliche legen. Grund-
satzlich bleiben Unternehmen in einem Auswahlindex mit rund
60 Prozent bei der Veréffentlichung von Quartalsfinanzberichten
nach IAS 34. Dagegen nutzen Unternehmen, die keinem Aus-
wahlindex angehdren, eher das neue Format der Quartals-
mitteilung.

35 Prozent aller befragten Unternehmen ziehen es vor, eine
Quartalsmitteilung unter Anwendung einer eigenen Form zu
verdffentlichen.

Die wenigsten Unternehmen planen, einen Quartalsbericht
nach IAS 34 nur fur interne Zwecke zu erstellen und extern
eine Zwischenmitteilung zu verdffentlichen.

Abbildung 10: Strategie fiir die Quartalsberichterstattung Q1/Q3
Wie ist Ihre Strategie zur Finanzkommunikation und zur Quartalsberichterstattung Q1/Q3?

Alle Index- Non-Index-
Unternehmen Unternehmen Unternehmen

Quartalsberichterstattung nach IAS 34 25% 28%

Quartalsberichterstattung nach 1AS 34, &Y 32%
aber mit mehr Fokus auf das Wesentliche

Quartalsberichterstattung nach IAS 34 4%
nur fr interne Zwecke und externe Ver-
offentlichung einer Zwischenmitteilung

Quartalsmitteilung unter Anwendung 35% 28%

einer eigenen Form

Keine Quartalsinformationen -

Andere 4% 2%

21% Rang 1
Rang 2
.Rang 3
Hrang4
4% DRang 5-6

46%
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Analyst Guidance

Best Practice in der
Finanzkommunikation

Quartalsfinanzberichte informieren die Adressaten unterjahrig
Uber die Geschaftsentwicklung und die Geschaftszahlen und die-
nen als Indikator, inwieweit das Unternehmen in der Lage ist, die
zu Beginn des Geschéftsjahres abgegebene Guidance
einzuhalten.

92%

Die iiberwiegende Mehrheit der
Befragten nennt eine Spanne von
bestimmten Kennzahlen als Gui-
dance im Kapitalmarkt.

Abbildung 11: Guidance und Kennzahlen
Top-3-Kennzahlen in der Guidance

Umsatz

EBIT

EBITDA

In der Guidance dominiert der Umsatz als relevante Gréfe,
gefolgt vom EBIT und mit gréerem Abstand vom EBITDA.
Auf Rang vier werden unternehmensspezifische Kennzahlen
genannt.
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Pflichtkommunikation bei Prognosen

Prospektanforderungen bei Kapitalmarkttransaktionen

In Europa sind die Mitgliedstaaten zu Prognoseangaben im
Prospekt verpflichtet. Gemap der EU-Prospektverordnung
809/2004 muss im Prospekt eine Erklarung zum Geschafts-
kapital aufgenommen werden. In diesem ,,Working Capital State-
ment” muss der Emittent erkldren, dass die Gesellschaft fur die
ndchsten zwolf Monate nach dem Datum des Prospekts Gber
ausreichend Liquiditat verfigt, um ihren finanziellen Verpflich-
tungen fristgerecht nachzukommen.

m 7

Pflicht zur Prognose von Finanzzahlen fiir Emittenten in
Deutschland

Deutsche Unternehmen sind gesetzlich dazu verpflichtet, im
Lagebericht (§ 289 Abs. 1 Satz 4 HGB) bzw. im Konzernlagebe-
richt (§ 315 Abs. 1 Satz 5 HGB) die voraussichtliche Entwicklung
mit ihren wesentlichen Chancen und Risiken darzustellen. Das
Deutsche Rechnungslegungs Standards Committee (DRSC) kon-
kretisiert im DRS 20 die Anforderungen an den (Konzern-)Lage-
bericht und insbesondere an die Prognoseberichterstattung.

Des Weiteren sind Emittenten im Prime Standard durch § 51a
B6rsO FWB im Rahmen der Quartalsmitteilung aufgefordert,
einen Prognoseveranderungsbericht abzugeben, wenn neue
Erkenntnisse von wesentlichen Prognosen des Emittenten
abweichen.

Ad-hoc-Publizitdt

Gemadf den Bestimmungen zur Ad-hoc-Publizitat muss ein
Emittent den Kapitalmarkt tGber potenziell kursbeeinflussende
Sachverhalte aus seinem Tatigkeitsbereich unverziglich infor-
mieren, sobald er davon Kenntnis erlangt. Hat der Emittent
offentlich Geschaftszahlen prognostiziert, muss er diese mittels
einer Ad-hoc-Mitteilung unverzlglich korrigieren, sobald er
Kenntnis davon erlangt, dass das Geschaftsergebnis von den
Prognosen voraussichtlich erheblich abweichen wird. Auch
vorldaufige noch ungeprifte Geschaftszahlen begrinden eine
Ad-hoc-Meldung.

IPO und Listing Services Quarterly Information und Analyst Guidance
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Analyst Guidance

Prognoseveranderungen

Die Anklindigung eines geringeren Gewinns (EBIT) als vom Immer weniger Unternehmen schaffen es, ihre Guidance tat-
Unternehmen zuvor prognostiziert wird als ,,Gewinnwarnung”, sachlich einzuhalten. Von den 306 im Prime Standard notierten
die eines héheren Gewinns als ,,Gewinnerwartung” bezeichnet. Unternehmen wurden 2015 insgesamt 210 Prognosekorrek-
Entsprechendes qilt fir Veranderungen der Umsatzprognose. turen veroffentlicht - 130 Gewinn- oder Umsatzerwartungen und
Eine Analyse’® der Ad-hoc-Meldungen im Prime Standard zeigt 80 Warnungen. 2014 waren es noch 110 Prognosekorrekturen,
folgendes Bild: davon 30 Gewinn- oder Umsatzerwartungen und 80 Warnungen.

Damit mussten 2014 28 Prozent der Unternehmen im Prime
Standard ihre Prognose korrigieren, 2015 bereits 44 Prozent.

Abbildung 12:
Prognosednderungen im Prime Standard All Share

61

Gewinn- und Umsatzerwartungen

36

. Sowohl Gewinn- als auch
Umsatzerwartung

Nur Umsatzerwartung

Nur Gewinnerwartung

H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2
2011 2012 2013 2014 2015

Gewinn- und Umsatzwarnungen

. Sowohl Gewinn- als auch
Umsatzwarnung

Nur Umsatzwarnung

Nur Gewinnwarnung

H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2 H1 H2
2011 2012 2013 2014 2015

5 Studie: EY, Prognosednderungen im Prime All Share, 2016
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Die Mehrheit der IR-Verantwortlichen
erwartet im 3. Quartal die meisten
Gewinn- und Umsatzwarnungen.

Abbildung 13: Ursachen von Gewinn- und Umsatzwarnungen
Was sind die Griinde fir Gewinn- und Umsatzwarnungen?

Wirtschaftslage 67%
Restrukturierungen  29%
Andere Griinde 25%
Geopolitische Schocks 23%

Wechselkurse 8% .

Grinde fir Gewinn- und Umsatzwarnungen sind insbesondere
die Wirtschafts- und Konjunkturlage, Restrukturierungen und
geopolitische Schocks. Unternehmen tun sich offensichtlich
extrem schwer mit der starken Volatilitdt der Markte und
werden immer wieder von Marktschwankungen Gberrascht.
Nur 8 Prozent der Gewinn- und Umsatzwarnungen sind durch
Wahrungseffekte veranlasst.
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Services

Die globale EY-Organisation ist einer der Marktfhrer in der
Wirtschaftsprifung, Steuerberatung und Transaktionsberatung
sowie in den Advisory Services. Unsere 212.000 Mitarbeiter
sind durch gemeinsame Werte und einen hohen Qualitats-
anspruch verbunden. Wir sind weltweit Marktflhrer in der
Beratung von Bérsengdngen. EY verfligt Gber eine 30-jahrige
Erfahrung in der internen Vorbereitung und Begleitung von
Unternehmen bei Kapitalaufnahmen weltweit. Mit integrierten
Dienstleistungen vor, wahrend und nach der Kapitalaufnahme
unterstlitzen wir unsere Mandanten ganzheitlich. Mit unseren
Kapitalmarktexperten betreuen wir Sie auch rund um die Finanz-
kommunikation entsprechend lhrer Finanzierungsstrategie.
Und das weltweit, in dem von Ihnen gewdhlten Kapitalmarkt
und der von Ihnen praferierten Finanzierungsform.

EY unterstiitzt Sie vielfdltig rund um die Organisation einer
effektiven Finanzkommunikation:

Strategieberatung rund um die Finanz- und
Quartalsberichterstattung

Aufbau Ihrer Finanzkommunikation im Unternehmen
Internationales Benchmarking, Analyse und Identifikation von
Verbesserungspotenzialen

Prifung der Effektivitat Ihrer Finanzkommunikation
Umsetzung identifizierter Verbesserungspotenziale

Training: IFRS in der Finanzkommunikation
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EY | Assurance | Tax | Transactions | Advisory

Die globale EY-Organisation im Uberblick

Die globale EY-Organisation ist einer der Markt-
fUhrer in der Wirtschaftsprifung, Steuerberatung,
Transaktionsberatung und Managementberatung.
Mit unserer Erfahrung, unserem Wissen und
unseren Leistungen starken wir weltweit das Ver-
trauen in die Wirtschaft und die Finanzmarkte.
Dafr sind wir bestens gerustet: mit hervorragend
ausgebildeten Mitarbeitern, starken Teams, exzel-
lenten Leistungen und einem sprichwértlichen
Kundenservice. Unser Ziel ist es, Dinge voranzu-
bringen und entscheidend besser zu machen -
fir unsere Mitarbeiter, unsere Mandanten und
die Gesellschaft, in der wir leben. Dafur steht
unser weltweiter Anspruch ,,Building a better
working world".

Die globale EY-Organisation besteht aus den
Mitgliedsunternehmen von Ernst & Young Global
Limited (EYG). Jedes EYG-Mitgliedsunterneh-
men ist rechtlich selbststandig und unabhangig
und haftet nicht fir das Handeln und Unterlassen
der jeweils anderen Mitgliedsunternehmen.
Ernst & Young Global Limited ist eine Gesellschaft
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Recht und erbringt keine Leistungen fir Man-
danten. Weitere Informationen finden Sie unter
www.ey.com.
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