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Liebe Leserinnen und Leser,

im November 2015 haben der Gesetzgeber und die Frankfurter 

Wertpapierbörse die Anforderungen für die unterjährige 

Berichterstattung im ersten und dritten Quartal deutlich 

abgesenkt. Die gewonnenen Freiheitsgrade bergen für die 

Emittenten neue Möglichkeiten. 

Um ihnen den Umgang mit den neuen Regelungen zu erleich-

tern, hat der DIRK – Deutscher Investor Relations Verband im 

Rahmen einer Arbeitsgruppe Hinweise und Empfehlungen vor 

allem für kleinere im Prime Standard notierte Emittenten 

erarbeitet. Diese sind unverbindlich und werden im Folgenden 

dargestellt.

Es ist eine wesentliche Kernaufgabe der Investor Relations, durch 

die kontinuierliche, transparente und zielgruppenorientierte 

Information aller Kapitalmarktteilnehmer das Schätzrisiko zu 

minimieren und zu einer fairen Bewertung des Unternehmens 

beizutragen. Dies sollte der Leitgedanke auch bei der Wahl von 

Form und Inhalten der künftigen Quartalsberichterstattung sein. 

Ich wünsche Ihnen eine erkenntnisreiche Lektüre.

Kay Bommer

Geschäftsführer 

DIRK – Deutscher Investor Relations Verband
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Auf einen Blick

Mindestanforderung der BörsO

Nach § 51a der BörsO müssen Quartals- 

mitteilungen verpflichtend mindestens die 

folgenden Angaben enthalten:

●● �Informationen, die die Beurteilung 

ermöglichen, wie sich die Geschäfts

tätigkeit des Emittenten im jeweiligen 

Mitteilungszeitraum entwickelt hat 

●● �die wesentlichen Ereignisse und Geschäfte 

innerhalb des Mitteilungszeitraums im 

Unternehmen des Emittenten 

●● �die Finanzlage und das Geschäftsergebnis 

des Emittenten im Mitteilungszeitraum 

sowie
  

●● �gegebenenfalls Änderungen von 

Prognosen und sonstige Aussagen zur 

voraussichtlichen Entwicklung

Empfehlungen der DIRK- 
Arbeitsgruppe

Die DIRK-Arbeitsgruppe empfiehlt, über diesen 

Rahmen hinaus folgende Komponenten in die 

Quartalsberichterstattung zu integrieren:

●● �Statement des Vorstands mit Rück- und 

Ausblick, Erwartungsmanagement 

●● �Diskussion der Prognose 

●● �Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, 

Kapitalflussrechnung (auch in verkürzter 

Form möglich) 

●● �Segmentinformationen 

●● �aus dem Geschäftsmodell abgeleitete  

oder branchenspezifische Kennzahlen 

●● �Erläuterungen zu wesentlichen  

Veränderungen, auffällige Posten
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Ausgangslage: Der Emittent hat jetzt die Wahl

Die Transparenzrichtlinie-Änderungsrichtlinie der EU  
und ihre Umsetzung in WpHG und BörsO

Seit dem Geschäftsjahr 2016 gelten für die 

quartalsweisen Berichtspflichten (Q1 und Q3) 

börsennotierter Unternehmen neue Regelungen:

●● �Alle Inlandsemittenten waren bislang 

gemäß § 37x WpHG verpflichtet, Zwischen

mitteilungen der Geschäftsführung zu 

veröffentlichen. Diese Pflicht ist mit Inkraft

treten des Gesetzes zur Umsetzung der 

Transparenzrichtlinie-Änderungsrichtlinie am 

26.11.2015 ersatzlos entfallen.  

 

●● �Im Prime Standard der FWB (Frankfurter 

Wertpapierbörse) notierte Unternehmen 

waren darüber hinaus bislang gem. § 51 

der Börsenordnung der FWB (BörsO) 

zur Erstellung und Veröffentlichung von 

Quartalsfinanzberichten verpflichtet. Diese 

Verpflichtung wurde mit der ebenfalls  

am 26.11.2015 in Kraft getretenen Änderung 

der BörsO durch die Pflicht zur Erstellung 

und Veröffentlichung einer Quartals

mitteilung gemäß § 51a BörsO ersetzt.

Die Veröffentlichung eines Zahlenwerks  

ist nicht verpflichtend vorgesehen. 

 

Für das dritte Quartal besteht ein Wahlrecht, 

über den Zeitraum vom Beginn des 

Halbjahres bis zum Stichtag oder vom 

Beginn des Geschäftsjahres bis zum Stichtag 

zu berichten. Empfohlen wird, beides 

nebeneinander zu berichten.
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Kontinuität

Die Änderung des WpHG und der 

BörsO ermöglicht es den Emit-

tenten, eingefahrene Bahnen 

der Berichterstattung zu verlas-

sen, ihre Berichte zu straffen 

oder auch einen kompletten 

Neuanfang zu wagen. Dennoch 

sollte die Kontinuität gewahrt 

bleiben, wenn es um die 

Darstellung wesentlicher Inhalte 

geht, beispielsweise um die Ent

wicklung einzelner Segmente. 

Selbstverständlich sollten auch 

zuvor angekündigte Entwick-

lungen weiterverfolgt und Fort-

schritte ebenso erläutert werden 

wie eventuelle Schwierigkeiten. 

Der Neuanfang sollte zudem gut 

überlegt und so angelegt sein, 

dass er als Startpunkt für eine 

neue, kontinuierliche Informa

tionspolitik dienen kann. 

Wesentlichkeit

Die bisherigen Quartalsberichte 

sind stellenweise sehr schema

tisch aufgebaut und orientie-

ren sich an der Maßgabe der 

„Vollständigkeit“ entlang der 

Vorgaben von Rechnungs

legungsvorschriften (z. B. IFRS). 

Da diese Vorgaben nicht mehr 

bindend sind, sind auch der 

Anhang und der Lagebericht 

im herkömmlichen Schema 

entbehrlich, solange wesentliche 

Veränderungen der Ertrags-, 

Vermögens- und Finanzlage 

hinreichend erläutert werden. 

Dazu zählen ebenfalls Änderun-

gen in der Risiko- und Chancen

bewertung sowie der Prognose 

für den weiteren Geschäfts

verlauf (auch wenn Prognose

anpassungen üblicherweise 

bereits ad hoc veröffentlicht 

worden sind).

Vergleichbarkeit

Um weiterhin die Vergleich-

barkeit mit der Peer Group zu 

gewährleisten, empfiehlt der 

DIRK, auf ein Zahlenwerk nicht 

zu verzichten. Bilanz, Gewinn- 

und Verlustrechnung sowie 

Kapitalflussrechnung sollten ver-

fügbar sein, was gegebenenfalls 

eine verkürzte Darstellung nicht 

ausschließt. Dabei sollten auch 

branchentypische Besonder-

heiten und die entsprechenden 

Kennzahlen mit berücksichtigt 

werden. 

Offenlegungsgrundsätze:  
Die Prinzipien bleiben

Aus den allgemeinen Offenlegungsgrundsätzen der Rechnungslegung lassen sich  

nach Auffassung der DIRK-Arbeitsgruppe drei zentrale Grundsätze ableiten, 

die weiterhin Bestand haben:

§§



6

Praxisbeispiele: Wie Emittenten berichten

Phoenix Solar: Kennzahlen übersichtlich am Geschäftsmodell ausgerichtet

Der Vorstand verabschiedete im November 2015 

auf Vorschlag des IR-Beauftragten und nach 

Abstimmung mit Finanz- und Rechnungswesen 

ein Konzept für Inhalt und Gestaltung der künftig 

zu publizierenden Quartalsmitteilungen, mit dem 

neue Wege zur umfassenden Befriedigung der 

Informationsbedürfnisse der Marktteilnehmer, 

der Stakeholder und der allgemeinen Öffentlich-

keit beschritten werden sollten.

Kerngedanke: Wesentliche Informationen zu 

Stand und Aussichten des Unternehmens 

übersichtlich und eingängig zu präsentieren. 

Dadurch sollten der Aufwand für Autoren und 

Leser reduziert, die Transparenz gewahrt und  

die Attraktivität und Lesbarkeit verbessert 

werden. Die Wahl fiel auf eine magazinartige 

Darbietungsform mit vier Seiten. Der Geschäfts

verlauf erhält die Form einer Chronik, Kurz

beiträge skizzieren neue Projekte; Personal

mitteilungen und Projektsteckbriefe runden die 

Darstellung ab. Auf GuV, verkürzte Bilanz und 

Kapitalflussrechnung sollte keinesfalls verzichtet 

werden. Besonderheiten im Quartal werden 

verständlich erläutert.

Ein weiterer, nicht unwichtiger Aspekt: Nach langer 

Restrukturierung hatte sich das Unternehmen, 

eines der wenigen Überlebenden der deutschen 

Solarbranche, neu aufgestellt. Der deutsche Markt 

war aufgegeben worden, das Geschäftsmodell um 

frühere, nicht mehr profitable Kernaktivitäten 

bereinigt und auf Planung, Beschaffung und Bau 

von hochwertigen Photovoltaik-Kraftwerken in 

internationalen Wachstumsregionen fokussiert. Es 

schien daher besonders wichtig, dem Kapitalmarkt 

die Stärken der „neuen” Phoenix Solar durch 

geeignete Kennzahlen nahezubringen, die auch für 

das Management wesentlich sind, und insbeson-

dere um Verständnis für die inhärenten Schwan-

kungen des nunmehr dominanten Projektgeschäfts 

zu werben.

Im Mittelpunkt der Aufmerksamkeit stehen daher 

der freie Auftragsbestand sowie die gewichtete 

Projektpipeline. Beide zusammen ermöglichen 

eine solide Einschätzung der künftigen Entwick-

lung. Ihre Historie wird jeweils über die letzten 

acht Quartale grafisch dargestellt und kommen-

tiert. Auch der Erfolg der vier Geschäftsregionen 

USA, Asia/Pacific, Middle East und Europe wird in 

gleicher Weise präsentiert. 
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QUARTALSMITTEILUNG 
1. QUARTAL 2016

Nach Abschluss des ersten Quartals 2016 gibt 
es mit Blick auf das weiter hohe Marktwachs-
tum keinen Anlass, die Prognose für 2016 zu 
revidieren. Unverändert erwarten wir für das 
Gesamtjahr 2016 Umsatzerlöse in einem Kor-
ridor von 180 bis 210 Mio. EUR und ein EBIT 
von zwischen 2 und gut 4 Mio. EUR.

PROGNOSE BESTÄTIGT

Zum 31. März 2016 belief sich der freie Auf-
tragsbestand auf 189,4 Mio. EUR, und lag 
damit um 58,1 Mio. EUR oder 44,3 Prozent 
höher als zum 31. März 2015 (Q1/2015 131,2 
Mio. EUR). Zum 31. Dezember 2015 hatte er 
195,7 Mio. EUR betragen. Im Verlauf des ersten 
Quartals 2016 wurden neue Aufträge im Um-
fang von 2,0 Mio. EUR unterzeichnet. Die gra-
phische Darstellung der letzten acht Quartale 
lässt erkennen, dass in unserem Projektgeschäft 
ein stetiges Wachstum von Quartal zu Quartal 
kaum erwartet werden kann – vielmehr muss 
man mit einer großen Schwankungsbreite im 
Auftragseingang rechnen. Dieser Effekt wird 
sich im Zuge des geplanten Unternehmens-
wachstums schrittweise relativieren. 

Der freie Auftragsbestand ist ein guter Indikator 
für die künftige Umsatzentwicklung. In ihm er-
fassen wir, vereinfacht ausgedrückt, den Anteil 
vertraglich erteilter Aufträge, der noch nicht 
dem Kunden in Rechnung gestellt wurde. Die-
ser Betrag vermindert sich also laufend entspre-
chend dem Baufortschritt unserer Projekte und 
erhöht sich um die neu gewonnenen Aufträge. 
Im freien Auftragsbestand ist allerdings auch 
zum 31. März 2016, wie bereits mitgeteilt, ein 
Auftrag enthalten, für den seit geraumer Zeit 
keine Baufreigabe erteilt wurde. 

Erläuterungen zur gewichteten Projektpipeline auf Seite 4.

KENNZAHLEN AKTIE

T €
Anzahl Aktien
Streubesitz (%)
EPS (€)
Hoch (€)
Tief (€)
Schluss (€)
Volumen/Tag
Kursziel (€)
Empfehlung
* Oddo Seydler Research vom 11.04.2016 ** Oddo Seydler Research vom 02.04.2015

Q1/2016
7.372.700

94,6
– 0,50 

5,00 
3,33 
4,81 

≈ 47.800
4,50 *
Hold

Q1/2015
7.372.700

100
– 0,46 

2,23 
1,63 
2,14 

≈ 15.800
2,40 **

Buy
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Umsätze Freier Auftragsbestand Auftragseingang

in Mio €

FREIER AUFTRAGSBESTAND WEITER AUF HOHEM NIVEAU
Auftragsentwicklung von Juni 2014 bis März 2016

CASHFLOW STARK, 
EBIT KAUM VERBESSERT

Aufgrund der schwächeren Rohertragsmarge  
(sie war im 1. Quartal 2016 insbesondere  
durch einmalige, nachlaufende Kosten aus  
einem Projekt zusätzlich belastet) lag das  
EBIT im ersten Quartal mit - 2,5 Mio. EUR  
nahezu auf dem Niveau des Q1/2015  
(- 2,6 Mio. EUR). Gleichzeitig entstand ein po-
sitiver Cashflow von 2,9 Mio. EUR (Q1/2015: 
- 2,4 Mio. EUR).  Weitere Erläuterungen auf Seite 2.

Geschäftsentwicklung von Juni 2014 bis März 2016
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Umsätze EBIT Nettoergebnisin Mio €

Im Vergleich zum Q1/2015 haben wir unse-
ren Umsatz mehr als verdoppelt. Für das Ge- 
samtjahr bleibt ein Anstieg um 50 Prozent 
unser Ziel, und daher ist klar, dass wir im Ver- 
trieb weiter zulegen müssen. Was stimmt uns 
zuversichtlich, dass wir das schaffen? Nach  
den sehr intensiven Schlussquartalen 2015 
verlangsamte sich das Wachstumstempo im  
ersten Quartal. Nun, es ist bekannt, dass das  
Projektgeschäft recht volatil ist. Der Invest- 
ment Tax Credit in unserem größten Markt, 
den USA, war erst im Dezember 2015 ver- 
längert worden. Bis zu diesem Zeitpunkt 
übten die Projektentwickler und Betreiber  
starken Druck aus, um schon 2015 und 2016  
so viel Einnahmen wie irgend möglich zu ge-
nerieren. Nach der Verlängerung des ITC um 
mehrere Jahre ist einiges von diesem Druck 
gewichen, und das macht sich auch bei uns 
bemerkbar. Der strategischere Ansatz der Kun-
den – also die Bauvorhaben gleichmäßiger 
über die nächsten Jahre zu verteilen – wird uns 
zum Vorteil gereichen. Denn unser wichtigster  
Wettbewerbsvorteil ist und bleibt unsere  
Fähigkeit, hochwertige Photovoltaik-Anlagen 
zeit- und budgetgerecht zu planen und zu  

errichten. Auch für unsere Region Middle East 
sind wir optimistisch, die nach einigen Jahren der 
Vorbereitung jetzt rasche Fortschritte meldet. 
In zwei Teilmärkten, der Türkei und Jordanien,  
haben wir eine starke und wachsende Pipeline. 
Asia Pacific bleibt ein zentrales Element in un- 
serer Strategie. Wir haben dort ein starkes und  
kompetentes Team aufgestellt und im Herbst 
auf den Philippinen eine neue Tochter gegrün-
det. Unser Geschäftsfeld mit kommerziell ge-
nutzten Aufdachanlagen (C&I) entwickelt sich  
dort bereits gut: Ein erstes System wurde einem 
global tätigen Automobilzulieferer übergeben; 
der nächste Auftrag ist bereits im Bau. Welt- 
weit wächst der Markt weiter rasant. Die  
Nachfrage nach vielseitigen und hochwerti- 
gen EPC-Dienstleistungen, wie wir sie erbrin-
gen, ist unverändert robust. Wir danken Ihnen 

für Ihre Unterstützung und 
freuen uns auf den weite-
ren Weg mit Ihnen.

TIM P. RYAN 
Vorstandsvorsitzender 

SEHR GEEHRTE AKTIONÄRINNEN UND AKTIONÄRE!

ENTWICKLUNG DER PHOENIX 
SONNENAKTIE®
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für den Zeitraum 01.01. bis 31.03.2016 
in T €

Umsatzerlöse 

Materialaufwand

Rohertrag

Sonstige betriebliche Erträge

Personalaufwand

Abschreibungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ergebnis aus assoziierten Unternehmen

EBIT

Finanzergebnis

Ertragsteuern 

Konzernperiodenergebnis

– davon auf den Mehrheitsgesellschafter entfallend

Gesamterfolg

Ergebnis pro Aktie

01.01.2016
– 31.03.2016

9.927 

9.250 

677 

1.118 

1.836 

331 

2.099 

0 

– 2.471 

– 1.027 

46 

– 3.545 

– 3.655 

– 4.196

– 0,50

01.07.2015
– 30.09.2015

42.442 

38.711 

3.731 

1.281 

1.552 

347 

2.070 

34 

1.077 

– 1.125 

99  

– 147 

– 68 

136

– 0,01

01.10.2015
– 31.12.2015

37.205 

33.725 

3.480 

2.405 

1.410 

337 

2.204 

– 10 

1.924 

– 1.213 

– 412 

1.123 

1.129 

1.208

0,15

01.04.2015
– 30.06.2015

34.814 

32.933 

1.881 

796 

2.356 

328 

1.978 

0 

– 1.985 

– 1.085 

11 

– 3.081 

– 2.862 

– 4.091

– 0,42

01.01.2015
– 31.03.2015

4.947 

4.056 

891 

865 

2.331 

354 

1.666 

0 

– 2.595 

– 945 

– 14 

– 3.526 

– 3.423 

– 2.878

– 0,46

01.10.2014
– 31.12.2014

14.244 

13.611 

633 

5.655 

1.869 

426 

2.946 

0 

1.047 

– 1.228 

– 271 

90 

147 

325

0,02

01.07.2014
– 30.09.2014

7.470 

5.868 

1.602 

1.944 

2.846 

387 

2.672 

31 

– 2.328 

– 1.333 

319 

– 3.980 

– 3.948 

– 3.443

– 0,54

01.04.2014
– 30.06.2014

5.494 

3.967 

1.527 

2.610 

2.224 

384 

2.642 

8 

– 1.105 

– 1.278 

367 

– 2.750 

– 2.777 

– 2.554

– 0,38

VERKÜRZTE KONZERNGEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

AKTIVA 
T €

Langfristige Vermögenswerte
Sachanlagevermögen

Sonstige finanzielle Vermögenswerte

Langfristige Vermögenswerte, gesamt

Kurzfristige Vermögenswerte
Vorräte

Forderungen aus langfristigen Fertigungsaufträgen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige kurzfristige Vermögenswerte

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente

Kurzfristige Vermögenswerte, gesamt

Aktiva

PASSIVA 
T €

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital

Kapitalrücklage

Kumuliertes übriges Eigenkapital

Mehrheitenanteile am Konzernkapital

Eigenkapital, gesamt

Langfristige Verbindlichkeiten und Rückstellungen
Langfristige Finanzverbindlichkeiten

Andere langfristige Verbindlichkeiten

Langfristige Verbindlich. und Rückstell., gesamt

Kurzfristige Verbindlichkeiten und Rückstellungen
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Verbindlich. aus langfristigen Fertigungsaufträgen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Andere kurzfristige Verbindlichkeiten

Kurzfristige Verbindlich. und Rückst., gesamt

Passiva

31.03.2016

12.843 

3.498 

16.341

1.580 

4.319 

7.085 

14.818 

9.958 

 37.760 

54.101

31.03.2016

7.373 

64.582 

– 84.091 

– 12.136 

– 11.343

41.459 

670 

 42.129 

6 

12.097 

7.530 

3.682  

23.315 

54.101 

31.12.2015

13.702 

3.555 

17.257

1.952 

6.471 

9.917 

12.972 

4.875 

36.187

53.444

31.12.2015

7.373 

64.582 

– 80.188 

– 8.234 

– 7.553 

39.059 

664 

39.723 

0 

8.631 

9.496 

3.147 

21.274 

53.444 

VERKÜRZTE KONZERNBILANZ

Der Umsatz lag im ersten Quartal 2016 mit  
9,9 Mio. EUR rund doppelt so hoch wie im 
ersten Quartal 2015 (4,9 Mio. EUR). Die Roher-
tragsmarge hingegen fiel mit 6,8 Prozent deut-
lich schwächer aus (Q1/2015: 18,0 Prozent). Im 
Vorjahresquartal hatten der Verbrauch einer 
Gewährleistungsrückstellung sowie die Auflö-
sung von Sicherheitsreserven den Materialauf-
wand reduziert, so dass ein höherer Rohertrag 
entstand. Im ersten Quartal 2016 hingegen war 
der Materialaufwand zusätzlich durch einmali-
ge nachlaufende Kosten aus einem Projekt be-
lastet. Auch die sonstigen betrieblichen Erträge 
liegen mit 1,1 Mio. EUR nur leicht über den  
0,9 Mio. EUR des ersten Quartals 2015. 
Die Mitarbeiteranzahl ist nicht mehr rückläufig 
wie in den vorangegangenen Quartalen – zum 
31. März 2016 waren konzernweit 94 Personen 
beschäftigt (31.03.2015: 87; ohne Vorstand, 
inkl. Aushilfen). Der vorsichtige Personalaufbau 
seit Jahresende 2015 mit Blick auf das künftige 
Geschäftswachstum schlägt sich in einem wie-
der steigenden Personalaufwand in Höhe von 
1,8 Mio. EUR nieder (Q1/2015: 2,3 Mio. EUR, 

Q4/2015: 1,4 Mio. EUR). Das Ergebnis vor Zin-
sen und Steuern lag daher trotz des höheren 
Umsatzes mit - 2,5 Mio. EUR nur wenig besser 
als im Q1/2015, als es - 2,6 Mio. EUR betrug.
Es entstand ein auf die Aktionäre entfallendes 
Periodenergebnis von - 3,7 Mio. EUR (Q1/2015: 
- 3,4 Mio. EUR), das Ergebnis pro Aktie er- 
reichte - 0,50 EUR (Q1/2015: - 0,46 EUR). 
Trotz dieses negativen Ergebnisses führte ins- 
besondere der Abbau von kurzfristigen Forde- 
rungen (um 5,0 Mio. EUR) und die Zunahme  
der Verbindlichkeiten (um 2,0 Mio. EUR) zu  
einem Mittelzufluss aus der laufenden Ge-
schäftstätigkeit in Höhe von 2,9 Mio. EUR  
(Q1/2015: Mittelabfluss 2,4 Mio. EUR). Zusam-
men mit einem Cashflow aus der Finanzie-
rungstätigkeit in Höhe von 2,3 Mio. EUR stieg 
der Zahlungsmittelbestand um 5,1 Mio. EUR 
von 4,9 Mio. EUR auf 10,0 Mio. EUR.
Die sonstigen kurzfristigen Vermögenswerte 
stiegen um 1,8 Mio. EUR auf 14,8 Mio. EUR 
(31.12.2015: 13,0 Mio. EUR). Dies ist insbeson-
dere auf Anzahlungen bei der Modulbeschaf-
fung für Projekte in den USA zurückzuführen.

Auf der Finanzierungsseite werden die Finanz-
verbindlichkeiten aus der am 18. März 2016  
abgeschlossenen Verlängerung des Konsortial-
kredits bis zum 30. September 2018 wie schon  
zum 31. Dezember 2015 als langfristig ausge- 
wiesen. Zum 31. März 2016 beliefen sie sich  
auf 41,5 Mio. EUR (31.12.2015: 39,1 Mio. EUR).
Das Konzerneigenkapital ist hingegen wei- 
ter rückläufig und betrug zum 31. März 2016  
- 11,3 Mio. EUR (31.12.2015: - 7,6 Mio. EUR).  
Da die Bilanzsumme in Höhe von 54,1 Mio. 
EUR nur wenig höher lag als zum 31. Dezember  
2015 (53,4 Mio. EUR), fiel die Konzerneigen- 
kapitalquote auf - 21,0 Prozent (31.12.2015:  
- 14,1 Prozent). Der Konzern ist jedoch keine  
eigenständige rechtliche Einheit. Rechtlich re- 
levant ist ausschließlich das Eigenkapital des  
nach HGB übergeleiteten Abschlusses der  
Phoenix Solar Aktiengesellschaft, als der Mut- 
tergesellschaft des Phoenix Solar Konzerns.  
Dieses belief sich zum 31. März 2016 auf  
4,4 Mio. EUR, was einer Eigenkapitalquote von 
8,8 Prozent entspricht (31.12.2015: 6,6 Mio. 
EUR, entsprechend 12,3 Prozent).

EBIT: VERLUST GEGENÜBER Q1/2015 KAUM VERBESSERT, HOHER MITTELZUFLUSS
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für den Zeitraum 01.01. bis 31.03.2016 
in T €

Konzerperiodenergebnis vor Ertragsteuern

Abschreibungen auf Gegenstände des Anlagevermögens

Sonstige zahlungsunwirksame Erträge (-) und Aufwendungen (+)
(inkl. Ergebnis aus assoziierten Unternehmen)

Finanzerträge

Finanzaufwendungen

Zwischensumme

Veränderung von Rückstellungen 
(ohne Abzinsungseffekte und nicht zahlungswirksame Auflösungen)

Veränderung der Vorräte

Veränderung der geleisteten Anzahlungen

Veränderung der Forderungen aus langfristigen Fertigungsaufträgen

Veränderung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
(ohne nicht zahlungswirksame Vorgänge)

Veränderung der aktiven Vermögenswerte

Veränderung der Verbindlichkeiten

Aus laufender Geschäftstätigkeit erwirtschaftete Zahlungsmittel

Gezahlte Zinsen

Gezahlte Ertragsteuern

Cashflow aus laufender Geschäftstätigkeit

Ausgaben für Investitionen in immaterielle Vermögenswerte 
und Sachanlagen

Cashflow aus der Investitionstätigkeit

Tilgung (-)/Aufnahme (+) von Finanzverbindlichkeiten

Provision im Rahmen des Konsortialkredits

Erhaltene Zinsen

Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit

Veränderung der Zahlungsmittel

Nettoveränderung der Zahlungsmittel

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

01.01.2016
– 31.03.2016

– 3.499 

331 

482 

– 14 

1.042 

– 1.658 

81 

372 

– 2.050 

2.152 

2.832 

213 

1.977 

3.919

– 941 

– 83 

2.895 

– 117 

– 117 

2.406 

– 101 

0 

2.305 

5.083 

5.083 

4.875 

9.958 

01.01.2015
– 31.03.2015

– 3.540 

354 

553 

– 77 

1.021  

– 1.689 

– 55 

– 40 

– 1 

– 559 

2.503 

– 702 

– 655 

– 1.198 

– 979 

– 181 

– 2.358 

– 29 

– 29 

2.729 

11 

77 

2.817 

430 

430 

3.114 

3.544 

VERKÜRZTE KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG
Januar: Unser Geschäft in der Türkei entwi-
ckelt sich: Gemeinsam mit unserem Partner 
Asunim haben wir Ende 2015 ein weiteres 
Photovoltaik-Projekt mit 4,9 MWp gewonnen. 
Zur Abwicklung der laufenden Aufträge und 
mit Blick auf die geplante weitere Expansion 
wird in Ankara ein Team aufgebaut, in dem 
wir für Planung und Bauüberwachung derzeit 
noch Honorarkräfte beschäftigen. 
März: Ein entscheidender Schritt für unsere 
weitere Entwicklung: Am 18. März schlossen 
wir einen Vertrag mit unseren Banken, durch 
den unsere Finanzierung bis zum 30. Septem-
ber 2018 verlängert wird. Sie hat nunmehr ein 
Volumen von insgesamt rund 101 Mio. EUR 
und setzt sich aus einem Konsortialkredit in 
Höhe von 85,4 Mio. EUR sowie weiteren bila-
teralen Cash- und Avallinien zusammen.
März: Das Audit für die Qualitäts- und Umwelt-
managementsysteme nach ISO 9001:2015 
und ISO 14001:2015 wurde erfolgreich ab-
solviert. Die Zertifikate wurden im April über-
reicht.
April: Erster Spatenstich beim Invenergy-Pro-
jekt in Nevada. Der Auftrag für das Photovol-
taik-Kraftwerk mit einer Nennleistung von 65 
MWp war im Dezember 2015 unterzeichnet 
und im Februar 2016 gemeldet worden.
April: Unsere im September 2015 gegründete 
Tochtergesellschaft auf den Philippinen be-
ginnt mit den Vorarbeiten für ihr zweites Pro-
jekt. Derzeit liegt der Schwerpunkt dort bei 
kommerziell genutzten Aufdachanlagen im 
unteren einstelligen MWp-Bereich – wir sehen 
die Philippinen als einen sehr interessanten 
Wachstumsmarkt an und eruieren Möglich-
keiten, dort auch Aufträge für Freiflächenan-
lagen zu erhalten.
April: Phoenix Solar hat am 26. April 2016 mit 
der dänischen Investmentgesellschaft Obton 
einen Vertrag geschlossen. Obton wird dem-
zufolge alle Anteile an unserem Kraftwerk Bâ-
tisolaire 3 erwerben. Die Vereinbarung steht 
noch unter verschiedenen Bedingungen, de-
ren Erfüllung bis zum Ende des zweiten Quar-
tals 2016 erwartet wird. Der Erlös soll überwie-
gend zur Schuldentilgung verwandt werden.

Bitte beachten Sie: Den Gewinn neuer Aufträge können 
wir nur dann und erst dann mitteilen, wenn die Meldung 
mit unserem Kunden abgestimmt ist. Daher kommt es 
regelmäßig zu zeitlichen Verschiebungen zwischen Bu-
chung des Auftrags im Auftragsbestand und dem Versand 
einer Pressemitteilung.

AUS UNSERER CHRONIK 2016

ERIC FLECKTEN ISO ZERTIFIZIERT

Eric Fleckten ist General Manager der Phoenix 
Solar Pte Ltd., Singapur, und Vice President  
für die Region Asia Pacific. Zuvor war er  
Director of Business Development Emerging  
Markets bei SunEdison, nachdem er für Uni-
ted Conveyors die Geschäfte des Dry Sorbent  
Injection (UCC DSI) Joint Ventures geleitet  
hatte. Im Lauf seiner Karriere war er unter an-
derem auch für acht Jahre F-16-Pilot der Air 
National Guard der US Air Force. Er studierte 
Bauingenieurwesen an der Stanford University  
und ist seit 1998 eingetragener Professional  
Engineer in den USA.

Die Phoenix Solar AG und weitere Konzernge-
sellschaften erhielten die Zertifizierung nach 
ISO 9001:2015 (Qualitätsmanagement) und 
ISO 14001:2015 (Nachhaltigkeit). Den erwei-
terten Standards liegt das Konzept zugrunde, 
dass Erfolg und Rentabilität langfristig nur 
gesichert werden können, wenn auch die di-
versen legitimen Interessengruppen rund um 
das Unternehmen berücksichtigt werden. Die 
Grundsätze der Unternehmensführung wur-
den entsprechend um den Stakeholder-Ansatz 
erweitert.

PHOTOVOLTAIK AN DER SPITZE

Nach Einschätzung des Informationsdienstes 
des amerikanischen Energieministeriums EIA 
(Energy Information Administration) setzt sich 
die Photovoltaik in den USA in diesem Jahr 
erstmals an die Spitze bei der Errichtung neuer 
Großanlagen. Der offiziellen Prognose zufolge 
wird die Photovoltaik-Kapazität um 9,5 GWp 
wachsen, es folgen Gas mit 8 GWp und Wind 
mit 6,8 GWp.
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in T €
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FINANZKALENDER Mit knapp 7 Mio. EUR waren die USA auch im 
ersten Quartal 2016 unsere stärkste Region 
(Q1/2015: 1,1 Mio. EUR), auch wenn sie nach 
Fertigstellung einiger großer Projekte hinter 
den starken Vorquartalen zurückblieb. Ende 
Dezember 2015 hatte der US-Kongress die 
Steuererleichterungen für Investitionen in er-
neuerbare Energien (Investment Tax Credit) 
um weitere sieben Jahre verlängert. Auch wenn 
Photovoltaik bereits ohne diese Subventionie-
rung wettbewerbsfähig ist – sie ist doch ein 
hilfreicher Anreiz und wird den Markt in den 
USA zusätzlich beflügeln. Kurzfristig führte die 
gute Nachricht allerdings dazu, dass der hohe 
Druck der "Vorzieheffekte" aus dem Vorjahr bei 
unseren Kunden vorübergehend etwas nach-
zulassen schien. Selbst ohne die weiter intensi-
ve Vertriebstätigkeit lässt die Pipeline allerdings 

spätestens für die zweite Jahreshälfte deutlich 
anziehendes Geschäft erwarten. Bei unseren 
Aktivitäten in Asia/Pacific dominiert traditio-
nell das Feld der kommerziell und industriell 
genutzten Aufdachanlagen, die naturgemäß 
kleiner sind als Freiflächenanlagen im Kraft-
werksmaßstab. Im ersten Quartal setzten wir 
dort 1,9 Mio. EUR um (Q1/2015: 1,6 Mio. EUR). 
Insbesondere die vor einem halben Jahr neu 
gegründete Tochtergesellschaft auf den Philip-
pinen hat die sich bietenden Chancen bereits 
gut genutzt. Im Vertrieb beabsichtigen wir, das 
Augenmerk tendenziell auch wieder stärker  
auf Freiflächenanlagen zu legen. Middle East er-
zielte im ersten Quartal 2016 Umsätze in Höhe 
von 1,0 Mio. EUR (Q1/2015: 0 Mio. EUR). In Ko- 
operation mit unseren Vertriebspartnern erwar-
ten wir in dieser Region weiter gute Zuwächse.

IMPRESSUM UND KONTAKT

HERAUSGEBER
Phoenix Solar AG
Hirschbergstraße 4
85254 Sulzemoos

www.phoenixsolar-group.com

INVESTOR RELATIONS
Dr. Joachim Fleïng
Tel.  +49 (0)8135 938-315
Fax  +49 (0)8135 938-429
E-Mail  j.fleing@phoenixsolar.de

GESTALTUNG
„feel free!“ Weber & Kudla GbR 
– Friedberg/Hessen

1. Juni 2016 
Ordentliche Hauptversammlung 
der Phoenix Solar AG

4. August 2016 
Halbjahresbericht zum 30. Juni 2016

10. November 2016 
Quartalsmitteilung zum 30. September 2016

Der jeweils aktuelle Stand des Finanz-
kalenders befindet sich auf der Internetseite 
der Phoenix Solar AG unter: 
www.phoenixsolar.de/lnvestorRelations/
Finanzkalender 

Diese Quartalsmitteilung ist auch in engli-
scher Sprache erhältlich. Beide Versionen 
stehen im Internet als Download zur Verfü-
gung.

Aus rechentechnischen Gründen können in 
den Tabellen Rundungsdifferenzen auftreten

In der gewichteten Projektpipeline erfassen 
wir alle vertrieblichen und operativen ab-
satzrelevanten Projekte mit dem Wert der zu 
bauenden MWp. Vom Erstkontakt bis zur In-
betriebnahme der fertigen Anlage durch den 
Kunden wird hier der Lebenslauf unserer Ak-
tivitäten erfasst und mit Wahrscheinlichkeiten 
hinterlegt. Erst in M5 (Projekt im Bau) beträgt 
die Wahrscheinlichkeit 100 Prozent. Selbst in 
M4 (Unterschriebener Vertrag) können sich 
noch Widrigkeiten auftun. Daher werden auch 
bestehende Verträge vom Management er-
forderlichenfalls neu bewertet, etwa bei aus-
bleibender Baufreigabe. In M3 erfassen wir 
solche Geschäftsanbahnungen, bei denen wir  

in die engere Wahl gekommen sind. Das Ge-
samtvolumen der gewichteten Projektpipeline 
(M3 - M5) ist im ersten Quartal von 320 MWp  
auf 262 MWp zurückgegangen. Nach Ab-
schluss mehrerer großer Projekte zu Beginn 
des Quartals und anschließendem Baubeginn 
weiterer Anlagen reduzierte sich vor allem der 
Umfang der vertraglich gesicherten Projek-
te, die noch auf den Startschuss warten, von  
178 MWp auf 95 MWp. In der fortgeschritte-
nen Angebotsphase finden sich zum 31. März 
2016 Geschäftsanbahnungen mit Wahrschein-
lichkeiten von 30 bis 70 Prozent. Der Zuwachs 
auf 53,5 MWp stammt größtenteils aus unse-
ren Regionen Middle East und Asia Pacific.

FERTIGSTELLUNG MEHRERER PROJEKTE REDUZIERT 
PIPELINE – ZUWACHS IN DER ANGEBOTSPHASE

USA WEITER STÄRKSTE REGION
Geschäftsentwicklung nach Regionen von Juni 2014 bis März 2016

in Mio €
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OSRAM setzt auf Präsentationsformat

Einen innovativen Ansatz hat OSRAM gewählt: 

Die Mitteilung zum ersten Quartal 2016 besteht 

nur noch aus einer angereicherten Analysten

präsentation, welche mit zusätzlichen, stichwort-

artigen Erläuterungen ergänzt und erstmalig in 

dieser Form auch in Deutsch veröffentlicht wurde. 

Zusätzlich gab es eine umfangreiche Presseinfor-

mation mit Erläuterungen zum abgelaufenen 

Quartal sowie weiteren Informationen zu 

Produktinnovationen.

Die Vorteile liegen auf der Hand: Bleiwüsten 

werden vermieden, zentrale Informationen sind 

dank aussagekräftiger Grafiken auf einen Blick zu 

erfassen, der Aufwand ist minimiert und die 

einheitliche Information aller Kapitalmarkt

teilnehmer ist sichergestellt. Alle wesentlichen 

Informationen werden kompakt dargestellt. 

Zusätzlich findet sich im Appendix das kompri-

mierte Zahlenwerk einschließlich Segment

informationen. 

Allerdings bemerkt man auch die Herkunft  

des Formats – ehemals eine reine Analysten

präsentation. Damit wird vorausgesetzt, dass  

der Leser das Unternehmen bereits gut kennt –  

etwa seinen „Produktmix“ oder das laufende 

Projekt „Kulim“. Die von OSRAM gewählte Form 

birgt die (lösbare) Herausforderung, komplexe 

Sachverhalte einschließlich der Hintergründe und 

Querbezüge knapp, allgemeinverständlich und 

eingängig zu erläutern.

Die Verschmelzung von Quartalsmitteilung und 

Analystenpräsentation ist ein gangbarer und 

flexibler Ansatz. So kann die Quartalsmitteilung 

im Interesse einer weiter gefassten Zielgruppe 

mit einem Vorstandsstatement oder einer 

weiteren textlichen Einordnung wesentlicher 

Entwicklungen im Unternehmen ergänzt werden. 
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www.osram.com

OSRAM mit erfolgreichem Start

Q1 GJ16 Quartalsmitteilung
(ungeprüft)

OSRAM Licht AG | 3. Februar 2016 
Light is OSRAM

OSRAM Licht AG
Q1 GJ16 Quartalsmitteilung (ungeprüft) | 3. Februar 2016
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Safe-Harbor-Erklärung

Dieses Dokument enthält zukunftsgerichtete Aussagen und Informationen – also Aussagen über Vorgänge, die in der
Zukunft, nicht in der Vergangenheit, liegen. Diese zukunftsgerichteten Aussagen sind erkennbar durch Formulierungen
wie "erwarten", "wollen", "antizipieren", "beabsichtigen", "planen", "glauben", "anstreben", "einschätzen", "werden",
"vorhersagen" oder ähnliche Begriffe. Solche Aussagen beruhen auf den heutigen Erwartungen und bestimmten
Annahmen des OSRAM Managements. Sie unterliegen daher einer Reihe von Risiken und Ungewissheiten. Eine
Vielzahl von Faktoren, von denen zahlreiche außerhalb des Einflussbereichs von OSRAM liegen, beeinflusst die
Geschäftsaktivitäten, den Erfolg, die Geschäftsstrategie und die Ergebnisse von OSRAM. Diese Faktoren können dazu
führen, dass die tatsächlichen Ergebnisse, Erfolge und Leistungen von OSRAM wesentlich von den Angaben zu
Ergebnissen, Erfolgen oder Leistungen abweichen, die ausdrücklich oder implizit in den zukunftsgerichteten Aussagen
wiedergegeben oder aufgrund früherer Trends erwartet werden. Diese Faktoren beinhalten insbesondere
Angelegenheiten, die im Risiko- und Chancenbericht des Geschäftsberichts des OSRAM Licht-Konzerns beschrieben
sind, sich aber nicht auf solche beschränken. Sollten sich eines oder mehrere dieser Risiken oder Ungewissheiten
realisieren oder sollte es sich erweisen, dass die zugrunde liegenden Annahmen nicht korrekt waren, können die
tatsächlichen Ergebnisse, Leistungen und Erfolge von OSRAM wesentlich von denjenigen Ergebnissen abweichen, die
in der zukunftsgerichteten Aussage als erwartete, antizipierte, beabsichtigte, geplante, geglaubte, angestrebte,
geschätzte oder projizierte Ergebnisse, Leistungen und Erfolge genannt worden sind. OSRAM übernimmt keine
Verpflichtung und beabsichtigt auch nicht, diese zukunftsgerichteten Aussagen über gesetzliche Anforderungen hinaus
zu aktualisieren oder bei einer anderen als der erwarteten Entwicklung zu korrigieren.

Aufgrund von Rundungen ist es möglich, dass sich einzelne Zahlen in diesem und anderen Berichten nicht genau zur
angegebenen Summe aufaddieren und dass dargestellte Prozentangaben nicht genau die absoluten Werte
widerspiegeln, auf die sie sich beziehen.

2 OSRAM Licht AG
Q1 GJ16 Quartalsmitteilung (ungeprüft) | 3. Februar 2016

3

Stabile Umsätze auf vergleichbarer Basis

Umsatz (Mio. €)

Kommentar Q1 GJ16Quartalsentwicklung / vglb. Wachstum1)

Q3 15

-1,4%

1.353

-1,5%

1.429

Q2 15

1.393

Q1 15

1.399

-1,5%

1.477

0,4%

Q4 15 Q1 16

0,5%

Regionalsplit Q1 GJ16Segmentsplit Q1 GJ162)

 Nominales Wachstum bei 6,0%, unterstützt durch 
Währungseffekte von +560 Basispunkten

 SP und OS bleiben Haupt-Wachstumstreiber
 APAC weiterhin negativ trotz Erholung des chinesischen 

Automobilsektors 
 EMEA kehrt zu solidem Wachstum zurück
 LED-Anteil bei 46% ggü. 39% im Vorjahresquartal, 

anhaltendes zweistelliges LED-Wachstum

14,9%

33,0%

31,3%

20,8%

Lighting Solutions & Systems
Lamps

Opto Semiconductors
Specialty Lighting

Vglb. Wachstum1)

6,9%
9,6%
0,6%

-5,7%
23,5%

42,2%34,3% EMEA
APAC
Americas

Vglb. Wachstum1)

2,1%
-3,6%
1,2%

1) Vergleichbares Wachstum ggü. Vorjahr, bereinigt um Währungs- und Portfolioeffekte; 2) Basierend auf Summe der Segmente ohne zentrale Posten und Konsolidierung. 
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Höhere Profitabilität durch günstigen Mix, operative 
Verbesserungen und Lizenzeinnahmen

Bereinigtes EBITA (Mio. €)

Kommentar Q1 GJ16Quartalsentwicklung / bereinigte Marge1)

175
136129

151151

Q1 16

11,8%

Q4 15

9,5%

Q3 15

9,5%

Q2 15

10,8%

Q1 15

10,8%

Sonderthemen1)

 Alle Segmente übertreffen die Erwartungen für das 
erste Quartal, insbesondere OS sticht aufgrund hoher 
Lizenzeinnahmen und günstigem Produktmix hervor

 OSRAM Push mit Einsparungen von 99 Mio. €
 Sonderthemen im berichteten EBITA beinhalten 

hauptsächlich Kosten für den Carve-out von Lamps 
sowie Transformationserlöse aus dem Verkauf von 
Immobilienvermögen in den USA, teils kompensiert 
durch Restrukturierungsaufwendungen

 Nettogewinn bei 338 Mio. €, darin 268 Mio. € aus dem 
Verkauf von FELCO; das resultierende unverwässerte 
EPS liegt bei 3.22€

1) Bereinigt um Sonderthemen, inkl. z.B. Transformationskosten, wesentliche rechtliche und regulatorische Themen sowie M&A-bezogene Kosten.

Q1 15 Q2 15 Q3 15 Q4 15 Q1 16

Summe Sonderthemen -192 -27 -28 -26 -22

darin:

OSRAM Push Transformationskosten 
inkl. Restrukturierung -184 -26 -23 -6 4

Lamps Carve-out Kosten 0 0 -4 -21 -26

Berichtetes EBITA -41 125 100 110 152

OSRAM Licht AG
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Starkes Opto-Autogeschäft führt zu günstigem Mix –
Profitabilität auch durch Lizenzeinnahmen getrieben

Opto Semiconductors (OS) (Mio. €)

Kommentar Q1 GJ16Umsatzentwicklung / vglb. Wachstum

EBITA-Entwicklung / Marge

 Wachstum insbesondere durch Automotive und Infrarot 
getrieben

 APAC zeigt negatives vergleichbares Wachstum, der 
Ausblick hellt sich jedoch auf

 EBITA profitiert von starken Umsätzen in hochmargigen 
Geschäftsfeldern sowie Rückenwind aus Währung

 Lizenzeinkommen von 15 Mio. €
 FCF analog Profitabilität stark über Vorjahr

338344333321295

Q1 16

6,9%

Q4 15

4,7%

Q3 15

3,7%

Q2 15

8,2%

Q1 15

4,3%

75
676356

49

Q1 16

22,3%

Q4 15

19,5%

Q3 15

18,8%

Q2 15

17,4%

Q1 15

16,6%

Free Cash Flow

Q1 15 Q2 15 Q3 15 Q4 15 Q1 16

Free Cash Flow 36 58 90 59 68

OSRAM Licht AG
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SP wächst deutlich dank positiven Endmärkten – gutes 
Ergebnis, obwohl LED-Anteil und F&E-Kosten steigen

Specialty Lighting (SP) (Mio. €)

Kommentar Q1 GJ16Umsatzentwicklung / vglb. Wachstum

Bereinigtes EBITA / bereinigte Marge

 Halogen-Wachstum gleicht Rückgang bei HID aus
 LED-Anteil von 38%, anhaltend starkes Wachstum bei 

LED-Produkten, d.h. LED-Modulgeschäft
 Umsätze beinhalten geringen positiven Effekt aus einer 

Änderung in der Kundenzuordnung bei OS
 Profitabilität rückläufig ggü. Vorjahr – Verwässerung 

durch steigenden LED-Anteil und Innovationsausgaben
 Währungseffekte weiterhin positiv, wenn auch rückläufig

508477470479435

Q1 161)

9,6%

Q4 15

4,6%

Q3 15

4,0%

Q2 15

5,1%

Q1 15

5,9%

73
57

707772

Q1 16

14,4%

Q4 15

12,0%

Q3 15

15,0%

Q2 15

16,1%

Q1 15

16,6%

Sonderthemen / Free Cash Flow

Q1 15 Q2 15 Q3 15 Q4 15 Q1 16

Summe Sonderthemen -14 -4 -4 -7 -4
Berichtetes EBITA 58 73 66 51 69

Free Cash Flow 64 36 58 80 72

1) Mit Beginn des GJ16 wurden SP Kunden zugeordnet, für die bislang Außenumsatz bei OS ausgewiesen wurde. Die Außenumsätze werden mit Beginn des GJ16 bei SP 
ausgewiesen, wohingegen OS internen Umsatz ausweist (in der Konzernkonsolidierung eliminiert). Q1-Vorjahreswerte in einstelliger Millionenhöhe wurden nicht angepasst. OSRAM Licht AG
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LSS kehrt zu Wachstum zurück

Lighting Solutions & Systems (LSS) (Mio. €)

Kommentar Q1 GJ16Umsatzentwicklung / vglb. Wachstum

Bereinigtes EBITA / bereinigte Marge

 Vglb. Wachstum unterstützt durch gute Dynamik bei 
Leuchten in Europa sowie bei LED-Produkten

 LED-Anteil von 65% ggü. 49% im Vorjahresquartal
 Bereinigte EBITA-Marge leicht verbessert ggü. Vorjahr, 

Haupttreiber sind digitale Lichtsysteme 

243258
230223231

Q1 16

0,6%

Q4 15

0,1%

Q3 15

-5,8%

Q2 15

-2,3%

Q1 15

-8,0%

2

-9-9

-5
-3

Q1 16

-1,3%

Q4 15

0,6%

Q3 15

-4,0%

Q2 15

-3,9%

Q1 15

-2,2%

Sonderthemen / Free Cash Flow

Q1 15 Q2 15 Q3 15 Q4 15 Q1 16

Summe Sonderthemen -2 -2 -1 -4 -1
Berichtetes EBITA -7 -11 -10 -3 -4

Free Cash Flow -26 -30 -1 14 -26

OSRAM Licht AG
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Lamps mit guten Ergebnissen angesichts starker 
Vorjahreszahlen

Lamps (LP) (Mio. €)

Kommentar Q1 GJ16Umsatzentwicklung / vglb. Wachstum

Bereinigtes EBITA / bereinigte Marge

 Vglb. Rückgang sequentiell verbessert insb. aufgrund 
zweistelligen Wachstums bei LED-Lampen

 LED-Anteil bei 27% ggü. 21% im Vorjahresquartal
 Umsätze mit Halogen Classic stabil bei anhaltendem 

Wachstum in der Region Americas
 Bereinigtes EBITA profitiert von hoher Fabrikauslastung
 Sonderthemen beinhalten den erwähnten Verkauf eines 

Logistikzentrums in den USA

537491458508545

Q4 15

-7,3%

Q3 15

-4,7%

Q2 15

-8,3%

Q1 15

0,0%

Q1 16

-5,7%

53

2827

43
56

Q1 16

9,8%

Q4 15

5,7%

Q3 15

5,9%

Q2 15

8,6%

Q1 15

10,3%

Sonderthemen / Free Cash Flow

Q1 15 Q2 15 Q3 15 Q4 15 Q1 16

Summe Sonderthemen -116 -8 -10 -41 9
Berichtetes EBITA -60 36 16 -13 62

Free Cash Flow 26 54 56 65 22

OSRAM Licht AG
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OSRAM Push gut im Plan

Status
31. Dezember 

2015

Ziel
(GJ15-17) Fortschritt

Netto-Transformationskosten, kumuliert 
(Mio. €) 264 ~450

Stellenabbau, kumuliert (in 1.000 FTE) 2,8 7,8

OSRAM Push Kostenreduktion (brutto), 
kumuliert (Mio. €) 567 1.300

100%

44%

36%

59%

Projektfortschritt OSRAM Push

 Kumulierte Netto-Transformationskosten sind auf dem Niveau des Vorquartals, da der Immobilien-Verkaufserlös die 
Q1-Restrukturierungskosten ausgleicht

 Einsparungen im ersten Quartal beliefen sich auf 99 Mio. € gegenüber 93 Mio. € im Vorjahreszeitraum
 Hochlauf der Einsparungen stützt die Ganzjahresprognose von ca. 400 Mio. €

OSRAM Licht AG
Q1 GJ16 Quartalsmitteilung (ungeprüft) | 3. Februar 2016
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Cash Flow profitiert von deutlichen Fortschritten im 
Vermögen

Vermögen und Cash Flow (Mio. €)

Kommentar Q1 GJ16Investitionen (Prozent vom Umsatz)

Betriebskapital (Umschlagshäufigkeit1))

 Investitionen weitestgehend unverändert –
Auszahlungen in Kulim beginnen im Folgequartal

 Deutliche Verbesserung im Umlaufvermögen erhöht die 
Umschlagshäufigkeit

 Berichteter Free Cash Flow durch Pensionsdotierung 
beeinträchtigt, auf bereinigter Basis jedoch über Vorjahr 
trotz anhaltender Auszahlungen für Transformation

Free Cash Flow (vor Pensionsdotierung)

32 37

03
1713

+12,8%

Q1 16

66 (4,5%)

5 8

Q1 15

59 (4,2%)

6 4 Andere / 
Corporate

LP
LSS
SP
OS

910
-812-716

841

-9,2%

Verbindlichkeiten

Forderungen
Vorräte

31. Dez. 2015

1.132 (5,0)
1.034

31. Dez. 2014

1.246 (4,2)

1.122

1) Definiert als Umsatz (letzte zwölf Monate) geteilt durch Betriebskapital (operatives Nettoumlaufvermögen).

56
-37

Q1 16

69

Q1 15

56

+23,1%

105 wie berichtet
Pensionsdotierung

OSRAM Licht AG
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FELCO-Erlös hebt die Nettoliquidität auf über 1 Mrd. € –
Auszahlungen für Aktienrückkauf und Dividende folgen

Entwicklung der Nettoliquidität (Mio. €)

40359

211
-105

Pensions-
dotierung

-66

gezahlte 
Ertragsteuern

Sonst. Mittelzu-
& -abflüsse aus 
lfd. Geschäfts-

tätigkeit

Verkauf 
FELCO

Investitionen in 
materielle 

Vermögens-
werte & 

Sachanlagen

Nettoliquidität 
31. Dez. 2015

1.004

Sonst. 
Investitions- &
Finanzierungs-

tätigkeit

-13

Veränderung 
Nettoumlauf-

vermögen

Nettoliquidität
30. Sep. 2015

-15

EBITDA

-27

641

Veränderung 
sonst. 

Vermögens-
werte & 

Verbindlich-
keiten

-20

FCF -37

 Q1-Cash-Effekt aus dem FELCO-Verkauf in Höhe von 359 Mio. €; Steuerbelastung im Folgequartal erwartet
 Pensionsdotierung von 105 Mio. € zzgl. 58 Mio. €; verbleibende geplante Dotierung beträgt ca. 150 Mio. € in GJ16
 Aktuelles Liquiditätsniveau wird insb. durch den Aktienrückkauf und die Pensionsdotierung stark reduziert werden
 Bei aktuellen Kapitalmarktkonditionen wird ein Pensions-Ausfinanzierungsgrad von 95% für erreichbar erachtet

OSRAM Licht AG
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Finanzkennzahlen

1) EBITDA für 3 Monate bis 31. Dezember wurde zu Kalkulationszwecken auf das Gesamtjahr hochgerechnet.

 Steuerquote von 24,0% beeinflusst durch 
den FELCO-Verkauf

 Finanzergebnis von 301 Mio. €, 
einschließlich Vorsteuer-Verkaufserlös aus 
FELCO von mehr als 300 Mio. €

 Bereinigtes EBITA in den zentralen Posten 
beläuft sich auf -23 Mio. €

Kommentar Q1 GJ16Konzern (Mio. €) Q1 FY15 Q1 FY16
Veränderung 

(ggü. Vorjahr)
nom. 6,0%

Umsatz  1.393 1.477 vglb. 0,4%
Bruttoergebnis 23,5% 32,4% 890 bps
F&E  -91 -88 -3,6%
Vertriebs- und allg. Verwaltungskosten -286 -270 -5,7%
EBITA   -41 152 n/a
EBITA-Marge -3,0% 10,3% 1330 bps

Bereinigtes EBITA  151 175 15,6%
Bereinigte EBITA-Marge 10,8% 11,8% 100 bps

EBITDA 16 211 >200%
Bereinigte EBITDA-Marge 14,9% 15,7% 80 bps

Finanzergebnis (inkl. Equity-Ergebnis) -7 301 n/a
Gewinn vor Ertragsteuern -56 445 n/a
Ertragsteuern  17 -107 <200%
Gewinn nach Ertragsteuern -39 338 n/a
Gewinn je Aktie, verwässert, in € -0,40 3,22 n/a

Free Cash Flow  56 -37 -165,3%
Investitionen  -59 -66 12,8%
Nettoliquidität 464 1.004 116,4%
Bereinigte Nettoliquidität / EBITDA1) -0,1 0,8 n/a
Eigenkapitalquote 49,5% 55,5% 600 bps
Mitarbeiter  (in Tausend) 33,7 34,0 0,9%

OSRAM Licht AG
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Ausblick nach starker Q1-Profitabilität angepasst

 Umsatz auf vergleichbarer Basis leicht unter dem Vorjahreswert 

 Bereinigte EBITA-Marge von mehr als 8% erwartet

 OSRAM Push Phase II mit Brutto-Einsparungen von ca. 400 Mio. €

 Free Cash Flow bei niedrigem bis mittlerem negativen dreistelligen Mio.-
Euro-Betrag aufgrund der geplanten Sonderdotierung des 
Pensionsvermögens sowie stark steigenden Investitionen

 Starker Anstieg des Gewinns nach Steuern sowie der Kapitalrendite (ROCE) 
aufgrund des FELCO-Verkaufs

 Mindestens stabile Dividende von 0,90 € je Aktie, basierend auf dem 
Ausblick für das Geschäftsjahr 2016 und der erwarteten mittelfristigen 
Entwicklung von OSRAM

OSRAM Licht AG
Q1 GJ16 Quartalsmitteilung (ungeprüft) | 3. Februar 2016
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Finanzkalender und IR-Kontaktinformation

Anstehende Events
 4. Februar 2016

Bankhaus Lampe - Best of Germany Conference, London

 5. Februar 2016
Roadshow, Paris

 9. Februar 2016
Roadshow, Frankfurt

 16. Februar 2016
Hauptversammlung, München

Boris Tramm + 49 89 6213 4686

Büro München + 49 89 6213 4875

Internet http://www.osram-group.de/de-DE/investors

Email: ir@osram.com

Kontakt zu Investor Relations

OSRAM Licht AG
Q1 GJ16 Quartalsmitteilung (ungeprüft) | 3. Februar 2016
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Haftungsausschluss

Diese Präsentation enthält gewisse nicht-IFRS-Kennzahlen. FCF, EBITDA, EBITA, EBIT, EBITA-Marge, Investitionen,
Investitionen in Prozent vom Umsatz und sonstige betriebliche Erträge, Nettofinanzschulden, Betriebskapital und gewisse andere
Posten in dieser Unterlage sind keine anerkannten Kennzahlen gemäß IFRS und sollten nicht als eine Alternative zu den
anzuwendenden IFRS-Kennzahlen angesehen werden. Wir haben diese Kennzahlen sowie weitere Daten in dieser Präsentation
zur Verfügung gestellt, weil wir der Ansicht sind, dass es sich um für Investoren nützliche Informationen zur Messung unserer
Ergebnisse handelt. Unsere Verwendung der Begriffe FCF, EBITDA, EBITA, EBIT, EBITA-Marge, Investitionen, Investitionen in
Prozent vom Umsatz und sonstige betriebliche Erträge, Nettofinanzschulden sowie Betriebskapital unterscheidet sich von anderen
in der Branche verwendeten Definitionen und sollte nicht als Alternative zu Gewinn/Verlust nach Steuern, Mittelzuflüsse / -abflüsse
aus laufender Geschäftstätigkeit, Umsatz oder jeglicher anderer aus den IFRS abgeleiteten Kennzahl für die Beurteilung von
operativer Leistung oder Cashflows als Messgröße für Liquidität verwendet werden. FCF, EBITDA, EBITA, EBIT, EBITA-Marge,
Investitionen, Investitionen in Prozent vom Umsatz und sonstige betriebliche Erträge, Nettofinanzschulden und Betriebskapital
unterliegen wichtigen Beschränkungen als Analyseinstrumente und sollten nicht eigenständig oder als Ersatz für unsere gemäß
IFRS berichteten Resultate dienen.

Gewisse numerische Daten, Finanzinformationen, Marktzahlen (inkl. Prozentwerten) in dieser Präsentation wurden im Einklang mit
üblichen Finanzmarktstandards gerundet. Daraus folgt, dass aufsummierte Werte (Gesamtsumme von Zwischensummen oder
Differenzen oder beim Vergleich einzelner Werte) in dieser Präsentation nicht unbedingt den zugrundeliegenden, nicht gerundeten
Zahlen gemäß Abschusstabellen entsprechen müssen. Darüber hinaus kann es vorkommen, dass gerundete, aufsummierte Daten
in Tabellen und Grafiken nicht immer exakt den dort gezeigten Summen entsprechen.

www.osram.com

Appendix

OSRAM Licht AG
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Segmentinformationen (ungeprüft)

Die Definition von Finanzkennzahlen folgt den im Geschäftsbericht 2015 dargelegten Regeln. Die oben aufgeführten Kennzahlen spiegeln die zu Beginn des GJ16 
vorgenommenen Änderungen in der Kostenallokation sowie der Segmentstruktur wider. Für weitere Informationen wird auf den Konzernabschluss 2015 verwiesen.

Geringfügige Rundungsdifferenzen können auftreten. 

1) Nettovermögen auf Segmentebene; Bilanzsumme auf Konzernebene; CIE beinhaltet Überleitungsposten.
2) Mit Beginn des GJ16 wurden SP Kunden zugeordnet, für die bislang Außenumsatz bei OS ausgewiesen wurde. Die Außenumsätze werden mit Beginn des GJ16 bei SP 

ausgewiesen, wohingegen OS internen Umsatz ausweist (in der Konzernkonsolidierung eliminiert). Q1-Vorjahreswerte in einstelliger Millionenhöhe wurden nicht angepasst.

Q1 GJ16 OS SP LSS LP CIE OSRAM 
Licht Konzern 

Umsatz 338 5082) 243 537 -149 1.477
Veränderung % (nom. Wachstum) 14,5% 16,8%2) 5,2% -1,6% 6,0%
Veränderung % (vglb. Wachstum) 6,9% 9,6%2) 0,6% -5,7% 0,4%
EBITA 75 69 -4 62 -50 152
EBITA-Marge 22,3% 13,6% -1,8% 11,5% 10,3%
Sonderthemen EBITA - -4 -1 9 -26 -22
Darin Transformationskosten - -4 -1 9 0 4
EBITA vor Sonderthemen 75 73 -3 53 -23 175
EBITA-Marge vor Sonderthemen 22,3% 14,4% -1,3% 9,8% 11,8%
EBITDA-Marge vor Sonderthemen 30,0% 16,6% 1,1% 12,4% 15,7%
Vermögenswerte 504 548 341 486 3.211 5.089

Free Cash Flow 68 72 -26 22 -172 -37
Investitionen in immaterielle Vermögenswerte 
und Sachanlagen -37 -17 -8 -5 0 -66
Abschreibungen auf immaterielle
Vermögenswerte 0 3 2 2 1 8
Abschreibungen auf Sachanlagen 26 11 6 14 1 58

OSRAM Licht AG
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Gewinn- und Verlustrechnung (ungeprüft) 

Drei Monate bis
31. Dezember

2015 2014
Umsatz 1.477 1.393
Umsatzkosten -999 -1.065
Bruttoergebnis vom Umsatz 478 328
Forschungs- und Entwicklungskosten -88 -91
Vertriebs- und allgemeine Verwaltungskosten -270 -286
Sonstige betriebliche Erträge 24 5
Sonstige betriebliche Aufwendungen 0 -4
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Beteiligungen 307 2
Zinsertrag 1 1
Zinsaufwand -6 -9
Sonstiges Finanzergebnis 0 -1
Gewinn / Verlust vor Ertragsteuern 445 -56
Ertragsteuern -107 17
Gewinn / Verlust nach Steuern 338 -39

Davon entfallen auf: 
Nicht beherrschende Anteile 1 2
Aktionäre der OSRAM Licht AG 337 -42

Unverwässertes Ergebnis je Aktie (in €) 3,22 -0,40
Verwässertes Ergebnis je Aktie (in €) 3,21 -0,40

OSRAM Licht AG
Q1 GJ16 Quartalsmitteilung (ungeprüft) | 3. Februar 2016
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Bilanz (ungeprüft)
31. Dezember 30. September 31. Dezember 30. September

2015 2015 2015 2015
Aktiva Passiva
Kurzfristiges Vermögen Kurzfristige Verbindlichkeiten

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente 1.088 727
Kurzfristige Finanzschulden und kurzfristig fällige Anteile langfristiger 
Finanzschulden 35 37

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte 1 1 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 812 749

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 910 898 Sonstige kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 46 51

Sonstige kurzfristige finanzielle Vermögenswerte 74 70 Kurzfristige Rückstellungen                                                                                                  124 105

Vorräte 1.034 987 Ertragsteuerverbindlichkeiten 109 78

Ertragsteuerforderungen 57 58 Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 517 526

Sonstige kurzfristige Vermögenswerte 142 93 Zur Veräußerung bestimmte Verbindlichkeiten

Zur Veräußerung bestimmte Vermögenswerte - 95 Summe kurzfristige Verbindlichkeiten und Rückstellungen 1.643 1.546
Summe kurzfristige Vermögenswerte 3.306 2.929 Langfristige Finanzschulden                                                                                                  50 50

Geschäfts- und Firmenwerte 78 77 Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 354 464

Sonstige immaterielle Vermögenswerte 128 133 Latente Ertragsteuern                                                                                                        6 11

Sachanlagen 1.121 1.115 Rückstellungen                                                                                                               16 19

Nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen 1 1 Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 2 2

Sonstige finanzielle Vermögenswerte 2 5 Sonstige Verbindlichkeiten                                                                                                   193 192

Latente Ertragsteuern 387 452 Summe Verbindlichkeiten und Rückstellungen 2.264 2.283
Sonstige Vermögenswerte 67 54 Eigenkapital
Summe Aktiva 5.089 4.765 Gezeichnetes Kapital (Aktien ohne Nennbetrag) 105 105

Kapitalrücklage 2.036 2.033

Gewinnrücklage 583 234

Sonstige Bestandteile des Eigenkapitals 90 100

Eigene Anteile zu Anschaffungskosten -1 -1

Summe Eigenkapital entfallend auf die Aktionäre der OSRAM Licht AG 2.812 2.470
Nicht beherrschende Anteile 13 12

Summe Eigenkapital 2.825 2.482
Summe Passiva 5.089 4.765

OSRAM Licht AG
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Kapitalflussrechnung (ungeprüft)
Drei Monate bis

31. Dezember 

2015 2014
Mittelzuflüsse / -abflüsse aus laufender 
Geschäftstätigkeit
Gewinn / Verlust nach Steuern 338 -39
Überleitung zwischen Gewinn nach Steuern und 
Mittelzufluss / -abfluss aus laufender Geschäftstätigkeit

Abschreibungen 67 65
Ertragsteuern 107 -17
Zinsergebnis 5 8
Ergebnis aus dem Verkauf von Geschäftseinheiten, 
immateriellen Vermögenswerten und Sachanlagen -24 3

Ergebnis aus dem Verkauf von Finanzanlagen -306 0
Ergebnis aus dem Verkauf von kurzfristigen zur 
Veräußerung verfügbaren finanziellen 
Vermögenswerten und Wertminderungen

- 0

Sonstiges Ergebnis aus Finanzanlagen 0 -2
Übrige zahlungsunwirksame Erträge und 
Aufwendungen 3 2

Veränderungen bei kurzfristigen Vermögenswerten 
und Verbindlichkeiten

Veränderung der Vorräte -36 55
Veränderung der Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen -1 34

Veränderung der sonstigen kurzfristigen 
Vermögenswerte -46 -7

Veränderung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen 
und Leistungen 51 -102

Veränderung der kurzfristigen Rückstellungen 18 10
Veränderung der sonstigen kurzfristigen 
Verbindlichkeiten -13 48

Veränderung der sonstigen Vermögenswerte und 
Verbindlichkeiten -15 75

Sonderdotierung des Planvermögens für Pensionen 
und Ablösung von Pensionsverpflichtungen -105 -

Gezahlte Ertragsteuern -13 -19
Erhaltene Dividenden 0 0
Erhaltene Zinsen 1 1

Mittelzufluss / -abfluss aus laufender 
Geschäftstätigkeit 30 115

Drei Monate bis
31. Dezember

2015 2014
Mittelzuflüsse / -abflüsse aus Investitionstätigkeit

Investitionen in immaterielle Vermögenswerte und 
Sachanlagen -66 -59

Erwerb von Unternehmen abzüglich übernommener 
Zahlungsmittel - -79

Investitionen in Finanzanlagen 0 -

Erlöse und Zahlungen aus dem Abgang von Finanzanlagen, 
immateriellen Vermögenswerten und Sachanlagen 398 4

Erlöse aus dem Verkauf von kurzfristigen zur Veräußerung 
verfügbaren finanziellen Vermögenswerten - 0

Mittelzufluss / -abfluss aus Investitionstätigkeit 332 -134
Mittelzuflüsse / -abflüsse aus Finanzierungstätigkeit

Aufnahme langfristiger Finanzschulden - 50
Rückzahlung langfristiger Finanzschulden - -140
Veränderung kurzfristiger Finanzschulden und übrige 
Finanzierungstätigkeiten -2 66

Gezahlte Zinsen -2 -2
Mittelzufluss / -abfluss aus Finanzierungstätigkeit -4 -27
Einfluss von Wechselkursänderungen auf die Zahlungsmittel 
und Zahlungsmitteläquivalente 3 4

Veränderung der Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente 361 -42

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente zu Beginn des 
Berichtszeitraums 727 668

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente am Ende des 
Berichtszeitraums 1.088 626

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente am Ende 
des Berichtszeitraums (Konzernbilanz) 1.088 626
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Aktuelle Quartalsberichtspraxis Q1 2016

Um die ersten Auswirkungen der veränderten 

Quartalsberichterstattung in der Praxis zu 

überprüfen hat der DIRK die TU Darmstadt 

beauftragt, in einer wissenschaftlichen Kurz

studie den IR-Verantwortlichen aufzuzeigen, wie 

die Unternehmen im Prime Standard den neu 

gewonnenen Freiraum bei der Veröffentlichung 

von Quartalsergebnissen nutzen, welche 

formellen und strukturellen Änderungen in der 

quartalsweisen Berichterstattung zu beobachten 

sind und welche neuen Formate bereits 

ausprobiert werden. Die Studie untersucht 

Veränderungen der quartalsweisen Berichterstat-

tung zwischen Q1 2015 und Q1 2016 der 160 in 

den vier Auswahlindizes DAX, MDAX, SDAX und 

TecDAX der Frankfurter Wertpapierbörse (FWB) 

notierten Unternehmen.

●● �Insgesamt wurde die Neuregelung von den 

Unternehmen vielfach angenommen: 43 % 

machten von dieser vollständig Gebrauch 

und veröffentlichten im Q1 2016 eine 

„Quartalsmitteilung“.

●● �Mit Blick auf die Seitenzahl fallen diese 

Mitteilungen durchschnittlich um 53 % 

kürzer aus als noch im Q1 2015. Kürzungen 

sind aber auch bei den Veröffentlichungen, 

die weiterhin in Form des „Quartalsberichts“ 

erfolgten, zu beobachten.

●● �Auch bei einer branchenspezifischen 

Betrachtung können deutlich unterschied

liche Trends zur quartalsweisen Bericht

erstattung (auch „verwandter“ Branchen) im 

Q1 2016 beobachtet werden: So halten 

Banken tendenziell weiterhin am „Quartals-

bericht“ fest (57 % der untersuchten 

Veröffentlichungsform (Q1 2016)
 

100

	 80

	 60

	 40

	 20

	 0
		  DAX	 MDAX	 SDAX	 TecDAX	 Gesamt-
						      stichprobe

   „… Bericht”	    „… Mitteilung”

Quelle: Die Veränderungen in der quartalsweisen
Berichterstattung nach der Neuregelung
im November 2015 – Eine wissenschaftliche 
Kurzstudie im Auftrag des DIRK - Deutscher Investor 
Relations Verband
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Branchenhinweise I: Pharma/Healthcare/Biotech

Anleger im Bereich Pharma/Healthcare/Bio-

tech denken in langen Investitionszyklen. Sie 

suchen Aufschluss über das langfristige Wert

schöpfungspotenzial – z. B. über den Bereich 

F&E. Dementsprechend empfehlen sich im 

Quartalsbericht Angaben zur „Entwicklungs-

Pipeline“, zum Status einzelner Entwicklungs

programme oder zu Partnerschaften. Die Nach-

verfolgung dieser Angaben über die Quartale 

hinweg stärkt den Blick auf das Wesentliche 

und fördert so das Vertrauen der Anleger. 

Die Tipps in Stichpunkten:

●● �Erläuterung des langfristigen Wert

schöpfungspotenzials

●● �Diskussion der Unternehmensziele  

und Messgrößen

●● F&E-Bericht

●● �Kennzahlen wie F&E-Produktivität, 

F&E-Ratio, Cash-Burn-Ratio

Unternehmen) und haben den Veröffent

lichungsumfang nur um 5 % auf durch-

schnittlich 52 Seiten reduziert. In der 

Versicherungsbranche hingegen wurden im 

Q1 2016 ausschließlich „Quartalsmitteilun-

gen“ veröffentlicht. Diese wurden auch in 

ihrem Umfang deutlich um 72 % auf 

durchschnittlich 21,5 Seiten reduziert. Nach 

der Logistikbranche (17,8 Seiten) sind dies 

damit die zweitkürzesten Veröffentlichun-

gen der untersuchten Branchen. Die Absicht, 

durch die regulativen Neuregelungen neben 

einer Kostenersparnis auch eine Verbesse-

rung der adressatenspezifischen Gestaltung 

der quartalsweisen Berichterstattung zu 

erreichen, schlägt sich somit ebenfalls 

bereits im Q1 2016 in der unternehmeri-

schen Publikationspraxis nieder.

Durchschnittliche Seitenzahl (Q1 2016/2015)
 

100

	80

	60

	40

	20

	 0
		  DAX	 MDAX	 SDAX	 TecDAX	 Gesamt-
						      stichprobe

  2016	   2015	

Quelle: Die Veränderungen in der quartalsweisen
Berichterstattung nach der Neuregelung
im November 2015 – Eine wissenschaftliche 
Kurzstudie im Auftrag des DIRK - Deutscher Investor 
Relations Verband
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Branchenhinweise II: Immobilien

Wesentliches Investmentmotiv für Immobilien-

anleger ist die liquide Beteiligung an einem 

professionell gemanagten Immobilienbestand 

und dessen künftiger Wert- und Ertrags

entwicklung. Ihr Informationsinteresse gilt 

entsprechend dem Wert- und Mietsteigerungs-

potenzial sowie der Ertragskraft der Immobilien. 

Zu diesem Zweck hat sich ein Spektrum von 

immobilienwirtschaftlichen Kennzahlen heraus

gebildet. Deren Angabe und Erläuterung ist im 

Zweifel wichtiger als die detaillierte Analyse 

der betriebswirtschaftlichen Rechenwerke. 

Zu den Kennzahlen (KPIs) zählen:

●● Net Asset Value (NAV)

●● Funds from Operations (FFO)

●● Net Rental Income (NRI)

●● Net Initial Yield (NIY)

●● Leerstandsquote

Schlussfolgerungen

Ein wesentliches intendiertes Ziel der aktuellen 

Regulierungsnovellen war es, die quartalsweisen 

Berichtspflichten börsennotierter Unternehmen 

zu vereinfachen und den aus diesen Pflichten 

folgenden Publikationsaufwand zu verringern. 

Ob dies eingetreten ist, stand nicht im Fokus 

dieser Untersuchung. Wie in dieser wissenschaft-

lichen Kurzstudie deutlich wurde, kann nach 

aktuellem Stand aber zumindest ein gewünschter 

Verkürzungseffekt insgesamt grundsätzlich als 

weitgehend erreicht bezeichnet werden. So 

wurden durch die Neuregelungen in Gesetz und 

Börsenordnung die (Umsetzungs-)Möglichkeiten 

zur Erfüllung der quartalsweisen Berichtspflichten 

deutlich vielfältiger.

Diese neue Freiheit wurde in der Unternehmens

praxis bereits zur ersten Möglichkeit im Q1 2016 

vielfach angenommen. Zukünftig gilt es nun 

weiter zu beobachten, welche Rolle die quartals-

weise Berichterstattung noch im Gesamtbild der 

(unterjährigen) Berichtspflichten börsennotierter 

Unternehmen einnehmen wird. Wenngleich es 

sich bei ihr vielleicht weniger als noch zuvor um 

einen „Halbjahresbericht light“ handelt, so sind in 

umso stärkerem Maße andere Informations

bedürfnisse des Kapitalmarktes zu identifizieren, 

denen mit dieser veränderten Publikationsform 

zukünftig vielleicht sogar noch stärker Rechnung 

getragen werden kann. Eine Identifikation und 

Konturierung dieser spezifischen Informations

bedürfnisse ist bei der Weiterentwicklung der 

quartalsweisen Berichterstattung nun die 

kommende Aufgabe. Ein weiteres Ziel, das sich 

aus diesen kreativen Ansätzen ableitet, liegt in der 

Identifikation der auch formatspezifisch über

legenen Form der Informationsbereitstellung für 

die wesentlichen Adressaten der quartalsweisen 

Berichterstattung. Hierauf wird sicherlich nach der 

Etablierung der Quartalsmitteilung ab dem Jahr 

2017 ein wesentliches Augenmerk zu legen sein.
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Erwartungen von Investoren und Analysten

Wie bewerten Sie die Änderung? 
in %

36

24

21

19

 positiv

 neutral

 negativ

 „Ich bin mir 
keiner Änderung 
bewusst.“

Vermissen Sie Informationen?
in %

 Nein

 Ja	
90

10

Der DIRK hat im Juni 2016 eine Umfrage bei 

Analysten und Investoren durchgeführt. Auch 

wenn dieses Meinungsbild nicht unbedingt als 

repräsentativ einzustufen ist, so ergeben sich 

doch einige wichtige Erkenntnisse:

Immerhin geben 36 % aller Befragten an, dass 

sie die Veränderungen in der Berichterstattung 

positiv sehen und damit deutlich mehr als 21 %, 

die sich negativ äußern. 24 %, also fast jeder 

Vierte, ist sich keiner Änderung bewusst, was als 

Zeichen interpretiert werden kann, dass viele 

Unternehmen in Q1 noch nicht die neuen 

Freiräume genutzt haben.

Mit Blick auf die gelieferten Informationen ergibt 

sich ein klares Bild: Rund 90 % der Befragten 

urteilen, dass ihnen keine Informationen fehlen, 

offensichtlich ein deutliches Zeichen, dass vor 

allem unwichtige Informationen und Redundan-

zen beseitigt worden sind, mit dem Ziel, Klarheit 

zu gewinnen.

Dies bestätigt auch ein Blick auf die Verteilung 

der Antworthäufigkeiten bei der Frage nach der 

Relevanz. Hier sieht man deutlich, dass der Anteil 

derer, die Informationen vermissen, vergleichs-

weise gering ist. Immerhin 35 % der befragten 

Analysten und Investoren, und damit mehr als 

ein Drittel, sieht keine Änderung in der Relevanz 

im Vergleich von alt zu neu.

 keine Änderung	

 viel relevanter

 relevanter	

 weniger relevant

 �viel weniger 
relevant

 keine Meinung

... in Bezug auf die Relevanz?
in %

24

24

35
2
6

9

Quelle: Eigene Darstellung, DIRK survey: Disclosure changes for 
German companies regarding Q1 and Q3, Mai 2016
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USA

Nachdem die Europäische Union im vergangenen 

Jahr die Pflicht zur vollumfänglichen Quartals

berichterstattung aufgehoben hat, hat auch die 

SEC reagiert. Anfang April 2016 hat sie ein 

341-seitiges Concept Release herausgegeben.

In aller Ausführlichkeit erörtert sie darin die Praxis 

der Quartalsberichterstattung, referiert die aktuelle 

Diskussion zu diesem Thema und wirft die Frage 

auf, ob nicht auch in ihrem Aufsichtsbereich eine 

Lockerung möglich wäre. Mit 800 einzelnen 

Fragen will sie feststellen, welche Entwicklung 

sich die Kapitalmarktteilnehmer wünschen. 

Die Schwesterorganisation des DIRK in den USA, 

das National IR Institute (NIRI), bringt die 

Positionen auf den Punkt:

Gegner der Quartalsberichte argumentieren, dass 

die häufige Veröffentlichung das Management 

dazu verführt, sich zu stark an kurzfristigen 

Ergebnissen zu orientieren statt auf langfristige 

Strategien zu setzen. Andererseits geben die 

Befürworter an, dass zeitnahe, häufige Bericht

erstattung die Informationsasymmetrie zwischen 

Management und Märkten reduziere. 

Es wird sich zeigen, wie die Reaktion der Unter

nehmen, der Investoren und der Öffentlichkeit in 

den USA auf diese hoch offizielle Umfrage ausfällt.

Die Kolleginnen und Kollegen in den USA scheinen 

beim Thema Quartalsberichterstattung indessen 

geteilter Meinung zu sein. Nach einer Ad-hoc- 

Umfrage unter den NIRI-Mitgliedern stand der 

Pegel jedenfalls bei 46 % für die Beendigung der 

Berichtspflicht, 46 % für deren Beibehaltung und 

8 % für eine Freigabe für kleinere Unternehmen.

Großbritannien


Nach der Abschaffung der Pflicht zur Zwischen

berichterstattung blieb die befürchtete Flucht aus 

der unterjährigen Berichterstattung aus. Einem 

Umfrageergebnis der britischen IR Society gemäß 

hatten nach Jahresfrist nur 2 % der betroffenen 

Unternehmen ihre Zwischenmitteilungen voll

ständig eingestellt. Rund 80 % der Emittenten 

haben die bisherige Form der Berichterstattung 

46+54 46 % der US- 
Firmen nennen 
Zwischenberichte  
verzichtbar

Ein Blick über den Tellerrand

41 % der Firmen  
in UK ziehen  
Alternativen in  
Betracht

41+59
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einstweilen beibehalten – allerdings erwägen 

41 %, sie künftig auf neue Formate umzustellen. 

Interessanterweise überlegen einige Unter

nehmen sogar, Zwischenmitteilungen im Kontext 

wichtiger Veränderungen anlassbezogen zu 

veröffentlichen.

„Dass die Zwischenmitteilungen auf eine frei

willige Basis umgestellt werden, halten wir für 

eine positive Entwicklung,“ kommentiert die 

IR Society. „Denn sie lenkt den Blick weniger 

auf nur kurzfristige Erfolge, und sie eröffnet 

den Unternehmen eine größere Flexibilität, was 

Zeitpunkt und Inhalt der Mitteilungen angeht. 

In langfristiger agierenden Wirtschaftszweigen 

könnte man zum Beispiel die Frequenz der 

Mitteilungen reduzieren. Regelmäßige Informa

tion der Kapitalmärkte bleibt allerdings laut 

Aussage vieler Unternehmen ein wichtiges Ziel, 

das sie mit einer regelmäßigen Berichterstattung 

erreichen wollen.“

Weg mit dem Zahlenfriedhof!

Die Agentur Daniel J. Edelman stellte auf der 

Jahrestagung des NIRI Ergebnisse zweier 

Kapitalmarkt-Befragungen vor.

Qualitative Information wurde in der ersten 

Studie weit überwiegend für wichtiger und 

wertvoller erachtet als die Abschlüsse selbst. 

Ausblicke des Managements, Diskussion von 

Trends, Entwicklungen in Vertriebs-, Produkt- 

oder Forschungspipelines wurden von 91 % der 

Befragten für wichtig oder sehr wichtig erachtet.

Eine transparente, nachvollziehbare Investment 

Story auf Grundlage einer konsequenten 

Unternehmensstrategie lässt 87 % der Befragten 

auch einmal zwei oder drei Quartale verpasster 

Prognosen ertragen.

Bei der zweiten Studie wurden visuell-kreativ 

gestaltete Quartalsinformationen den traditio

nellen Tabelle-Fließtext-Kombinationen gegen

übergestellt. 92 % der Teilnehmer waren der 

Meinung, die visualisierende Darstellung sei der 

richtige Weg, 84 % hielten sie für leichter zu 

erfassen und 80 % fanden gerade diesen neuen 

Ansatz besonders transparent.

So jedenfalls nicht!

●● �Ändere möglichst häufig Inhalt und 

Aufmachung Deiner Unterlagen. Abwechs-

lung erfreut insbesondere auch Investoren.

●● �Präsentiere Zusammenhängendes auch 

einmal unzusammenhängend. Für ein kleines 

Suchspiel bei der Arbeit ist jeder zu haben.

●● �Verzichte auf Grafik und Bilder. Die 

Analysten sollen sich schließlich nicht 

amüsieren, sondern arbeiten.

●● �Auch der kleinste Bereich sollte in Deiner 

Darstellung ganz groß herauskommen, 

selbst wenn er zu den weniger erfolgreichen 

gehört. Auch Verzerrungen bieten schließ-

lich neue Perspektiven.

●● �Vergiss die Nutzung „neuer“ Medien. Das 

hieße, Modetrends hinterherzulaufen und 

beschädigt das konservativ-solide Image 

Deines Unternehmens.
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