EY

Building a better
working world

Strategieoption Kapitalmarkt
Finanzierung Uber Aktien
und Anleihen

Marktstudie zu Potenzialen
des Kapitalmarktzugangs in der
Investor-Relations-Praxis

| S

Sehr geehrte Unternehmerin,
sehr geehrter Unternehmer,

fur viele Unternehmen ist der Zugang zu Kapital ein wichtiger Wettbewerbsfaktor und Grundvoraussetzung fir Wachstum
und Innovation. Die bestehende oder geplante Borsennotiz bietet dabei viele Vorteile. Denn neben Aktienemissionen
stellt auch der Weg ber die Anleiheemission eine weitere Option zur Kapitalbeschaffung dar. Investor Relations

(IR) beziehungsweise Fixed Income IR bildet dabei die zentrale Schnittstelle zwischen Unternehmen und den Eigen-

bzw. Fremdkapitalgebern. Die diesjahrige Studie umfasst die rechtlichen Anforderungen der Kapitalaufnahme an der
Borse und behandelt Fragestellungen rund um die IR- und die Finanz-Disclosure-Funktion wie die folgenden: Gibt es
Unterschiede im Anforderungsprofil des Investor Relations Officer, in der IR-Praxis und in der internen Organisation

bzw. dem Aufbau der Infrastruktur bei den Aktien- und Anleiheemissionen? Wer ist fiir die Finanzkommunikation mit den
Eigen- und Fremdkapitalgebern verantwortlich? Worin unterscheidet sich die Equity Story von der Bond Story und was
sind wichtige KPIs fur Eigen- bzw. Fremdkapitalgeber?

Dazu haben wir fiir Sie die wichtigsten Ergebnisse unserer aktuellen, gemeinsam mit dem DIRK - Deutscher Investor
Relations Verband e. V. - erstellten zehnten Studie zusammengefasst. Diese Jubildumsstudie gibt Ihnnen einmalige
Einblicke in die Erfahrungswerte der IR-Verantwortlichen. So kénnen Sie Ihre erste Inanspruchnahme des Kapitalmarktes
besser vorbereiten oder die Ergebnisse als Basis flr eine Verbesserung Ihres bereits bestehenden Zugangs zum
Kapitalmarkt nutzen. Wir freuen uns darauf, Sie persénlich kennenzulernen und gemeinsam Ihre ersten Uberlegungen
zu vertiefen.

lhr EY-Team
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Strategieoption Kapitalmarkt - Finanzierung uber

Aktien und Anleihen

Gute Ideen brauchen Kapital. Fir die Entwicklung neuer
Produkte oder die Erschliefung neuer Markte und Sektoren
brauchen Unternehmen eine ausreichende finanzielle
Ausstattung. Haufig sind interne, private oder andere
Finanzierungsquellen erschopft.

Mit der Borsennotierung am &ffentlichen Kapitalmarkt
er6ffnet sich fir Unternehmen ein breiter Zugang zu einer
Vielzahl von Finanzierungsmadglichkeiten und weiteren
Kapitalmarktvorteilen. Auf der Eigenkapitalseite kann die
Kapitalbeschaffung durch die Emission von Aktien und auf
der Fremdkapitalseite durch die Emission einer Anleihe
erfolgen.

Dabei ist eine effektive Finanzkommunikation fir beide
Kapitalmarktinstrumente unerldsslich, nicht nur um die
kapitalmarktrechtlichen Transparenzanforderungen und das
fortlaufende Kapitalmarkt-Pflichtenheft zu erflllen, sondern
die IR bzw. Fixed Income IR spielt eine zentrale Rolle beim
Erhalt und Ausbau der mit der Kapitalmarktfinanzierung
gewonnenen Vorteile einer Borsennotiz.

Diese Marktstudie beschaftigt sich mit Fragen und Einblicken
rund um die Aktien- und Anleiheemission im Kapitalmarkt in
der IR aus Sicht derer, die operativ taglich in Kontakt mit
Investoren stehen - den Fiihrungskraften im Bereich IR in
gelisteten Unternehmen im DACH-Raum. Sie gibt einen
ganzheitlichen Uberblick iiber die Potenziale des
Kapitalmarktzugangs in der IR-Praxis.

Die Studie basiert auf einer vom DIRK und von EY
durchgefiihrten Befragung! von 110 Unternehmen aus der
DACH-Region. Davon sind 73 Prozent in Deutschland, 9
Prozent in Osterreich und 18 Prozent in der Schweiz
borsennotiert. Rund 42 Prozent der befragten
IR-Verantwortlichen der Unternehmen sind in den grof3en
Auswahlindizes in Deutschland, Osterreich und der Schweiz
vertreten.

Die Ergebnisse der Studie geben damit einen
praxisnahen Einblick in die Aktien- und
Anleihemissionen im Kapitalmarkt in der IR. Sie kénnen

kapitalsuchenden Unternehmen sowie Unternehmen,
die sich auf den Bérsengang vorbereiten und sich
Uber die Potenziale und Finanzierungsmaoglichkeiten
am Kapitalmarkt und der IR-Praxis informieren

wollen, als Benchmarks und

Vorstanden, Aufsichts-, Verwaltungs- und Beirdten
sowie IR-Verantwortlichen bereits gelisteter
Unternehmen als Ausgangspunkt und Mapstab fir
die Verbesserung des gewonnenen
Kapitalmarktzugangs

dienen.

1 Studie: DIRK und EY, Strategieoptionen Kapitalmarkt - Finanzierung tiber Aktien und Anleihen, 2023
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Frisches Kapital Gber die Borse

Strategieoption Kapitalmarkt

Kapitalmarktvorteile der Bérsennotiz

Fur viele Unternehmen kann die Strategieoption Bérse ein
Weg zur Optimierung ihrer Kapital- und
Finanzierungsstruktur und zur Erweiterung ihres
finanziellen Spielraums sein. Die Finanzierung Uber den
Kapitalmarkt - ob durch die Ausgabe von Aktien oder durch
den Bérsengang auf Zeit Gber die Emission einer Anleihe -
stellt das Unternehmen auf eine breitere Kapitalbasis.

Dabei bietet der einmal erschlossene Kapitalmarktzugang
eine Reihe von Chancen in der Finanzierung und kann
fortlaufend zu einem hohen Mehrwert fir das Unternehmen
fihren. Sowohl beim Bérsengang als auch in der Zeit danach
hat die IR- und Finanz-Disclosure-Funktion eine grof3e
Bedeutung bei der Erschliefung und fortlaufenden Nutzung
der Vorteile des Kapitalmarktzugangs.

Starkung der Finanzierungsbasis und neuer
Investorenpool

Durch die Borsennotiz und die Ausgabe von (neuen) Aktien
kann das Unternehmen seine Eigenkapitalquote substanziell
starken und mehr Flexibilitat in der
Unternehmensfinanzierung erreichen. Die Bonitat
gegenlber Fremdkapitalgebern wie z. B. Kreditinstituten
kann damit erheblich verbessert werden. Denn haufig
nutzen mit Aktien bérsennotierte Unternehmen den
erschlossenen Kapitalmarktzugang und die geschaffene
Unternehmens- und IR-Infrastruktur auch fir die Emission
einer Anleihe - und umgekehrt - und sichern sich dadurch
eine zusatzliche Finanzierungsquelle.

Zudem kann die Ausgabe von Aktien oder Anleihen die
Unabhangigkeit von einer bankbezogenen
Fremdkapitalfinanzierung erhéhen und bietet einen
diversifizierten Zugang zu neuen Investorenkreisen. Mit den
Emissionserldsen verflgt das Unternehmen Uber ein
besseres finanzielles Fundament und mehr Liquiditat, um
Internationalisierungs- und Wachstumsstrategien wie auch
Innovationsvorhaben nachhaltig zu ermdglichen.

Zusatzlich macht die bérsentdgliche Bewertung den

Unternehmens- und den Rickkaufwert bzw. die
Kapitalkosten (bei Anleihen) transparent. Weiterhin kénnen

| Strategieoption Kapitalmarkt - Finanzierung iber Aktien und Anleihen

Aktien als neue Akquisitionswahrung eingesetzt werden und
somit u. a. die Finanzierung von Zusammenschlissen und
Ubernahmen im Rahmen einer expansiven M&A-Strategie
erleichtern.

Borse

Eigenkapitalinstrumente

Stammaktie
Vorzugsaktie

Mehrstimmrechtsaktien
(,,dual class shares™)

Fremdkapitalinstrumente

Anleihe (Green/Social)

» Wandelanleihe

» Bedingte Pflichtwandelanleihe
(,,contingent convertible bond")

» Optionsanleihe

» Genussschein

Direkter und fortlaufender Zugang zur ligquidesten
Kapitalquelle und neuen Finanzierungsinstrumenten

Nach der Emission kann die Eigenkapitalposition durch
wiederholte Finanzierungen in Form von Kapitalerhéhungen
und die Fremdkapitalposition z. B. durch die Aufstockung
oder Refinanzierung einer Anleiheemission gestarkt werden
(Sekundaremission). Dabei kdnnen die Unternehmen unter
vereinfachten Offenlegungsvorschriften neues Kapital tGber
die Borse aufnehmen.

Der erschlossene Kapitalmarktzugang bildet damit eine
Basis flr eine dauerhafte und wiederholte Mdglichkeit zur
Starkung der Finanzierungsbasis.

Die EU-Kommission plant hier mit dem EU Listing Act
weitere Mapnahmen im Prospektrecht; laut aktuellem
Entwurf u. a. Erweiterungen der Ausnahmetatbestdnde von



der Prospektpflicht und Erleichterungen bei Sekundar- und
Bezugsrechtemissionen. Die fortlaufende
Kapitalbeschaffung von Unternehmen an der Bdrse wiirde
dadurch erheblich erleichtert. Daneben ermdglicht die
Borsennotiz bzw. Handelsaufnahme Zugang zu weiteren
Finanzierungsinstrumenten am Kapitalmarkt wie z. B.
Mezzanineprodukten in Form von Options- und
Wandelanleihen oder Genussscheinen.

Weitere Effekte durch den Schritt in die
Kapitalmarktoffentlichkeit

Mit dem erschlossenen Kapitalmarktzugang steht das
Unternehmen im Rampenlicht der Offentlichkeit; die
Aufmerksamkeit fir das Umternehmen und seine
Sichtbarkeit nehmen zu.

Abbildung 1: Vorteile einer Bérsennotiz in der Finanzierung

Dadurch kdnnen das Vertrauen und die Kredibilitat bei
Investoren und Stakeholdern wie z. B. Kunden,
Geschéftspartnern und Lieferanten erhdht werden. Medien
berichten Uber die Unternehmensentwicklung und wirken als
Multiplikatoren und Kommunikationsplattformen. Eigen- und
Fremdkapitalgeber, Analysten, Geschaftspartner und
Wettbewerber haben direkten Zugang zu Finanzdaten und
verfolgen die Unternehmensentwicklung aufmerksam. Fur
das Unternehmen besteht somit die Chance, seinen
Bekanntheitsgrad zu steigern.

Zudem kann der Kapitalmarktzugang zu einer héheren
Attraktivitat als Arbeitgeber fihren. Durch
Beteiligungsprogramme kénnen zusatzliche Anreize
geschaffen werden, um Mitarbeitende und das Management
an das Unternehmen zu binden.

Strategieoption Kapitalmarkt - Finanzierung tber Aktien und Anleihen |
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Frisches Kapital Gber die Borse

Strategieoption Kapitalmarkt

Nutzen der Borsennotiz mit IR erhohen
und ausbauen

Der IR kommt eine zentrale Rolle beim Erhalt und Ausbau
des Nutzens einer Bérsennotiz zu. Unabhangig davon, ob
der Kapitalmarkt durch Eigen- oder
Fremdkapitalinstrumente in Anspruch genommen wird - die
eigene Aktie oder Anleihe wird an der Borse zum Produkt,
das gepflegt werden muss.

Nach der Emission von Aktien oder Anleihen braucht das
Unternehmen daher eine professionelle Funktion und
entsprechende Strukturen; neue Prozesse und angepasste
Informations- und Kommunikationskulturen missen
etabliert werden, um die Pflichten des
Kapitalmarktregelbetriebs zu erfiillen und einen fairen

Unternehmenswert bzw. glinstige Kapitalkosten zu erhalten.

Dabei kommt der IR eine zentrale Rolle in der Nutzung der
verschiedenen Vorteile der Kapitalmarktfinanzierung zu.
Eine professionelle IR-Funktion, die fir die Betreuung der
Investoren und Stakeholder und fir die Erfillung der
laufenden Transparenzanforderungen wie auch der Kir am
Kapitalmarkt verantwortlich ist, ist fir Bérsenneulinge und
gelistete Unternehmen entscheidend fir eine starke
Kapitalmarktpositionierung und den Auf- bzw. Ausbau von
Investorenvertrauen. Eine enge und vertrauensvolle
Abstimmung zwischen IR, Vorstand und Aufsichtsrat ist hier
wichtig, um den Wirkungsgrad der IR zu erhéhen.

| Strategieoption Kapitalmarkt - Finanzierung iber Aktien und Anleihen

Kommunikation nach Map - IR mit Eigen-
und Fremdkapitalgebern

Auf der Eigenkapitalseite ist fir die Kommunikation mit
Investoren meist die IR zustandig. Auf der Fremdkapitalseite
Ubernimmt diese Aufgaben in der Regel Fixed Income IR.
Eine aktive IR halt den Kapitalmarktzugang offen,
signalisiert Interesse am Dialog mit Investoren, erhéht den
Bekanntheitsgrad bei Stakeholdern und sorgt fir faire
Kapitalkosten auf Eigen- und Fremdkapitalseite,
insbesondere in den folgenden Bereichen:

Ausbau des Vertrauens bei Investoren
Erhalt von Analysten-Coverage
Liquiditat im Borsenhandel
Einhaltung requlatorischer Pflichten

Dabei haben Aktiondre und Anleiheninhaber mitunter
unterschiedliche Interessen und Erwartungen, die die IR
entsprechend ausgewogen (u. a. im Rahmen der Equity oder
Bond Story) an die jeweilige Investorenseite kommuniziert.
So wird der Fremdkapitalinvestor ein gutes Rating, stabile
Cashflows und eine mdglichst konservative Risikopolitik
praferieren, wahrend der Eigenkapitalinvestor in der Regel
fur steigende Kurse bzw. hohe Dividenden und
Wachstumschancen ein héheres Interesse zeigt. Gerade
wenn - neben der bereits bestehenden Bérsennotierung -
eine Fremdkapitalaufnahme Uber den Kapitalmarkt erfolgt,
gilt es fur die IR umso mehr, diese unterschiedlich
gelagerten Blickwinkel beider Investorengruppen zu
berlicksichtigen und im Rahmen der ,,One Voice Policy" eine
konsistente Kommunikation sicherzustellen.
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Frisches Kapital Gber die Borse
Kapitalmarkt-Pflichtenheft in der IR fur Aktien und Anleihen

Klassifizierung des Emittenten
entscheidend fir kapitalmarkt-
rechtliche Pflichten bei erstmaliger
Kapitalmarktinanspruchnahme und
in der Zeit danach

Mit der Platzierung von Aktien oder der Begebung einer
Anleihe am Kapitalmarkt ist das Unternehmen ,,public” und
steht von da an in viel starkerem Maf als zuvor im
Rampenlicht der Offentlichkeit. Fortlaufend einzuhaltende
kapitalmarktrechtliche Folgepflichten und
Transparenzanforderungen bestimmen den
Kommunikationsrahmen in der IR-Praxis.

Welche Regeln bei Prospektanforderungen und
Folgepflichten der Emittent im Detail fir das Eigen- oder
Fremdkapitalinstrument einzuhalten hat und was zum
Pflichtenheft in der Finanzkommunikation gehért, hangt von
einer Vielzahl von Faktoren und Ausgangsparametern ab. So
sind u. a. das Kapitalmarktinstrument, die
Unternehmensgréfe, die Rechtsform, der Markt und das

Bdrsensegment, das Sitzland und die Handelseinheit
entscheidend dafir, wie das Unternehmen als Emittent
kapitalmarktrechtlich eingeordnet - , klassifiziert" - wird.

Abbildung 2 gibt einen nicht abschlieBenden Uberblick iiber
regulatorische Klassifizierungsmaéglichkeiten des Emittenten
am Kapitalmarkt.

EU-, nationale und borsenrechtliche
Vorschriften definieren fortlaufende
Transparenzanforderungen

Von ganz wesentlicher Bedeutung ist u. a., ob der Emittent
borsennotiert, kapitalmarktorientiert oder ein Unternehmen
von offentlichem Interesse ist, ob er einen organisierten
bzw. regulierten Markt in Anspruch nimmt, ob Deutschland
der Herkunftsstaat ist, ob der Emittent eine kleine,
mittelgrof3e oder grof3e Kapitalgesellschaft und ob er ein
Inlandsemittent ist.

Abbildung 2: Uberblick iiber Klassifizierungsmdglichkeiten und Einflussfaktoren des Emittenten am Kapitalmarkt

(nicht abschliefend)

Stlickelung

Zielgruppe ——

Aktie
AN

—— Genussschein

Kapitalmarkt- | ,— Anleihe

instrument

Klassifizierung
des Emittenten

U

Drittstaat — Sitzland

bdrsennotiert
kapitalmarktorientiert
Unternehmen von 6ffentlichem \
Interesse (PIE)
organisierter/requlierter Markt

\ —— Umsatz

Unterneh-
mensgrofe

— Arbeitnehmer

Herkunftsstaat Deutschland

EWR —\

kleine, mittelgrofe oder grofe
Kapitalgesellschaft

/\; Bilanzsumme

Inlandsemittent

Markt- und
Bérsen-
Borsensegment —— \ segment
EU-/EWR- und / \/
Drittstaat
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Rechtsform ‘
—— Inléndisch

\/ Auslandisch




Hieraus und aus dem Platzierungskreis definieren sich dann
die Prospektanforderungen, kapitalmarktrechtlichen
Folgepflichten und laufenden Transparenzanforderungen,
die ihre Grundlage in nationalen, europdischen und
bdrsenrechtlichen Anforderungen haben.

Auch bei der Erstellung des Angebotsdokuments und in
Gesprachen mit Investoren bei der Platzierung leistet die IR
einen wichtigen Beitrag. Dabei sind initial die Unterschiede
zwischen Aktien- und Anleiheemissionen zu bericksichtigen:

1. Anzahl notwendiger Abschliisse
2. Inhalte und Umfang
3. Art des Angebotsdokuments

Einen nicht abschlieBenden Uberblick iiber potenzielle
kapitalmarktrechtliche Folgepflichten und
Transparenzvorschriften fur Eigen- und
Fremdkapitalinstrumente bietet Abbildung 3.

Im IR-Pflichtenheft besteht bei Eigen- und
Fremdkapitalinstrumenten eine gewisse Uberschneidung -
einige Pflichten gelten gleichermafen fur Aktien wie auch
fir Anleihen. Speziell flr Eigenkapitalinstrumente kdnnen
daneben aber weitere Pflichten dazukommen, die sich
insbesondere aus dem Aktiengesetz ergeben.

Fur Fremdkapitalinstrumente kénnen weitere
Transparenzvorschriften der Borse hinzukommen, z. B. die
Ubermittlung eines Unternehmens- und Anleiheratings an
die Borse.

Abbildung 3: Uberblick iiber kapitalmarktrechtliche Folgepflichten fiir Eigen- und Fremdkapitalinstrumente

(nicht abschliefend)

EU-

Vorschriften

—y o/

,———— ... Marktmissbrauchsverordnung (u. a. Ad-hoc

N
)
I

... Nachhaltigkeitsberichterstattung
und EU-Taxonomie

... Stimmrechtsmitteilungen

... Interne und externe Rotationspflichten
flr Abschlussprifer

\  ..Rechnungslegungsstandards, ESEF
und IFRS-Segmentberichterstattung
)
... Veroffentlichung und I ﬁ v
. P 4 ... Entsprechenserklarung Deutscher
Fristen fiir Finanzberichte i ./ Corporate Governance Kodex

Borsen-
... Sprache der
Veroffentlichung

rechtliche
Vorschriften

... Analystenveranstaltungen

\

__ ... Genderguoten und Zielgrépen

. in Aufsichtsrat und Vorstand
Nationale
Vorschriften ... Einrichtung eines internen
Kontrollsystems und

Risikomanagementsystems

Zwei Finanzexperten im
Prifungsausschuss
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Frisches Kapital Gber die Borse
Nachhaltigkeitskommunikation im Sustainable Finance

Nachhaltigkeit in der
Kapitalmarktfinanzierung

Die Nachhaltigkeitsberichterstattung ist bei vielen
Unternehmen bereits seit dem Geschaftsjahr 2017 eine
regulatorische Pflicht und Kiir in der IR. Seitdem missen
grofe kapitalmarktorientierte Unternehmen durch die
Umsetzung der CSR-Richtlinie (bzw. der momentan noch
geltenden Non-Financial Reporting Directive, NFRD) eine
nichtfinanzielle Erklarung abgeben. Das qgilt fir Emittenten
von Aktien wie auch von Anleihen (insbesondere bei sog.
Green oder Social Bonds).

Mit dem European Green Deal der Europdischen Kommission
bekommt das Thema Nachhaltigkeit aber eine starkere
Bedeutung und Fokussierung. Die Europdische Kommission
hat 2019 ein umfangreiches Programm ausgerufen, mit dem
Ziel, die EU bis 2050 klimaneutral zu machen und
nachhaltiges Wirtschaften zu férdern. Eine wichtige Rolle im
European Green Deal spielt dabei das Konzept ,,Sustainable
Finance".

Der 2018 von der EU-Kommission verdffentlichte
EU-Aktionsplan zur Finanzierung nachhaltigen Wachstums
stellt die erste umfassende Strategie fir die Entwicklung
eines nachhaltigen Finanzwesens in der EU vor. Durch die
einzelnen Mapnahmen des Aktionsplans sollen gezielt
Finanzstréme in nachhaltige Investments gelenkt, ein
nachhaltiges Wachstum erreicht und die Transparenz und
Langfristigkeit in der Finanz- und Wirtschaftstatigkeit
geférdert werden.

Die Gesetzgebung zum EU-Aktionsplan ist bereits in Teilen
umgesetzt, einige Verordnungen und Richtlinien treten aber
erst in den ndachsten Jahren in Kraft. So ist das
EU-Klassifizierungssystem (Taxonomie), das zu einem
einheitlichen Verstandnis beitragen soll, welche Tatigkeiten
als 6kologisch nachhaltig angesehen werden, fir die
betroffenen Unternehmen bereits seit 2022 verpflichtend.
Im Rahmen dessen haben die Unternehmen den Anteil an
,grinen” Umsatzerldsen, Investitionen (CapEx) und
Betriebsausgaben (OpEXx) in Bezug auf sechs Umweltziele
anzugeben.

10 | Strategieoption Kapitalmarkt - Finanzierung tiber Aktien und Anleihen

Nachhaltigkeitsberichterstattung an
Eigen- und Fremdkapitalgeber

Mit dem Ziel, die Nachhaltigkeitsberichterstattung von
Unternehmen transparenter, vergleichbarer und
konsistenter zu gestalten, hat die EU die NFRD als Teil des
EU-Aktionsplans Gberarbeitet und eine neue Richtlinie
verabschiedet. Die Corporate Sustainability Reporting
Directive (CSRD) wird ab 2024 die NFRD abldsen. Mit einem
deutlich erweiterten Anwendungskreis von betroffenen
Unternehmen wird der Nachhaltigkeitsbericht fir viele
Unternehmen verpflichtend.

Zentrale Bausteine des Nachhaltigkeitsberichts sind - wie
schon bei der nichtfinanziellen Erkldrung - die Elemente

Umwelt (Environmental),
Soziales (Social) und
Governance,

kurz ESG. Ein verbindlicher europdischer ESG-
Berichtsstandard (European Sustainability Reporting
Standard, ESRS) ersetzt die bisher unterschiedlich
genutzten ESG-Rahmenwerke.

Berichtet werden soll u. a. Gber die nachhaltigkeitsbezogene
Strategie und die entsprechenden Ziele, einschlieflich der
Art und Weise, wie Geschaftsmodell und Strategie mit dem
Pariser Klimaschutzabkommen und dem Ziel der
Klimaneutralitat bis 2050 in Einklang stehen, Gber die Rolle
des Vorstands und Aufsichtsrats in Bezug auf
Nachhaltigkeitsbelange und tber wesentliche
Nachhaltigkeitsrisiken.

Die CSRD folgt zudem dem Prinzip der doppelten
Wesentlichkeit (,,Inside-out”- und ,,Outside-in“-Perspektive).
Der Nachhaltigkeitsbericht muss im einheitlichen
elektronischen Berichtsformat (ESEF) erstellt und die
Angaben mit einer digitalen Kennzeichnung (,digital
tagging") versehen werden. Als ausschlieflich voll
integrierter Bestandteil im Lagebericht unterliegt der
Nachhaltigkeitsbericht zuklnftig der Prifung durch den
Abschlussprifer (zunachst mit begrenzter Sicherheit).

Die Nachhaltigkeitsberichterstattung riickt damit auf die
gleiche Ebene wie die Finanzberichterstattung.






Frisches Kapital Gber die Borse
Nachhaltigkeitskommunikation im Sustainable Finance

Nachhaltigkeitsprofil durch viele
Unternehmensbereiche gepragt

Neben dem Nachhaltigkeitsbericht finden sich weitere
Fundstellen zur Nachhaltigkeitskommunikation in der
IR-Praxis, u. a. im Aktiengesetz und im Deutschen Corporate
Governance Kodex. Sie nehmen mehrere Funktionen, Inhalte
und Rollen im Unternehmen in den Blick:

Rechnungswesen und Businessplan: Die
Unternehmensplanung soll neben finanziellen auch
nachhaltigkeitsbezogene Ziele umfassen und die
Unternehmensstrategie soll neben langfristigen
wirtschaftlichen Zielen auch 6kologische und soziale Ziele
angemessen berilcksichtigen.

Managementverglitung: Die Vergitungsstruktur des
Vorstands ist auf eine nachhaltige und langfristige
Entwicklung der Gesellschaft auszurichten und es sind die
mapgeblichen nichtfinanziellen Leistungskriterien bei der
Gewdhrung der variablen Verglitung festzulegen.

Aufsichtsrat: Die Uberwachung und Beratung des
Aufsichtsrats umfasst auch Nachhaltigkeitsfragen.
Das Kompetenzprofil des Aufsichtsrats soll eine
Expertise zu den fir das Unternehmen bedeutsamen
Nachhaltigkeitsfragen umfassen. Zu den Kenntnissen
und Erfahrungen der zwei Finanzexperten im
Prifungsausschuss gehéren auch die
Nachhaltigkeitsberichterstattung und deren Prifung.

Controlling und Compliance: Das interne Kontrollsystem
und das Risikomanagementsystem sollen
nachhaltigkeitsbezogene Ziele abdecken und
nachhaltigkeitsbezogene Daten einschlief3en.

Zudem steigt der Stellenwert der
Nachhaltigkeitskommunikation mit der zunehmenden
Bedeutung der Langfristorientierung und nichtfinanziellen
Leistungsindikatoren am Kapitalmarkt gegentber
institutionellen Investoren.

12 | Strategieoption Kapitalmarkt - Finanzierung tiber Aktien und Anleihen

IR nimmt eine Schlisselrolle in der
Nachhaltigkeitskommunikation ein

Die Vorschriften zeigen: Bereits heute ist die
Nachhaltigkeitskommunikation ein essenzieller Bestandteil
in der IR-Praxis. Es ist zu erwarten, dass die CSRD das
Aufgabenfeld der IR erweitern wird. Der Druck steigt nicht
nur seitens Politik und Gesetzgeber. Die Bereitstellung und
Kommunikation von Nachhaltigkeitsdaten und
-informationen und die Berlcksichtigung von Nachhaltigkeit
als integralem Bestandteil der Geschaftsstrategie wird auch
von Investoren, Mitarbeitenden, Kunden, Banken, Rating-
Agenturen und anderen Stakeholdern immer starker
eingefordert. So nehmen die Anforderungen an die
Unternehmen in Hinblick auf eine transparente Offenlegung
und eine glaubwirdige Kommunikation zu den Kriterien
Umwelt, Soziales und Governance spurbar zu und werden zu
einem wichtigen Erfolgsfaktor fir ein gelungenes
Kapitalmarktdebit und in der Zeit danach.

Nur Unternehmen, die sich hier entsprechend positionieren,
verpflichten und nachvollziehbar kommunizieren, erreichen
weiterhin bisherige Investoren und erschliefen sich ganz
neue auf ESG fokussierte Investorenkreise und wichtige
Stakeholder auch in Zukunft.

Die Kommunikation zu nachhaltigkeitsbezogenen Themen
und zur entsprechenden Positionierung des Unternehmens
im Bereich ESG wird somit eine immer wichtigere Aufgabe
der IR als Schnittstelle in der internen und externen
Kommunikation mit Investoren, Regulatoren und sonstigen
Stakeholdern im Kapitalmarkt.



Chancen, mit Green Bonds nachhaltige Projekte zu finanzieren

Green Bonds, also griine, nachhaltigkeitsbezogene Anleihen,

haben in den vergangenen Jahren ein rasantes Wachstum
erfahren. Unternehmen entdecken diese Finanzierungsform
zunehmend fir sich.

Ein gesetzliches Regelwerk flr griine Anleihen gibt es noch
nicht, weshalb auf Standards privater Initiativen
zurickgegriffen wird, z. B. auf die Green Bond Principles
(GBP) der International Capital Market Association (ICMA),
bei denen es sich um eine Sammlung freiwilliger Leitlinien
und Prinzipien handelt. Im Detail wird die Einhaltung
folgender Punkte empfohlen:

Verwendung der Emissionserldse fir griine Projekte

transparente Angaben zu Projektbewertung
und -auswahl

Management der Erlése und Prifung der
Mittelverwendung durch einen Wirtschaftsprifer

Bereitstellung aktueller Informationen Uber die
Verwendung der Emissionserlése und jéhrliche
Berichterstattung

———

Teil des EU-Aktionsplans ist u. a. auch die Einfihrung eines
Green-Bond-Standards. So hat die EU-Kommission im
Sommer 2021 den Entwurf eines solchen Standards
verdffentlicht, der einen einheitlichen Rahmen fir die
Emission eines ,,European Green Bond" schaffen soll und

u. a. Anforderungen an die Verwendung der Erlése und
Publizitats- und Prifungspflichten vorsieht. Eine vorldaufige
politische Einigung des EU-Parlaments und des EU-Rates
Uber den Standard konnte im Friihjahr 2023 erzielt werden.

Eine professionelle IR bzw. Fixed Income IR ist auch bei der
Emission von Green Bonds eine grundlegende
Voraussetzung flr den kontinuierlichen Kapitalmarktzugang
und die Nutzung der Kapitalmarktvorteile.
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Strategieoptionen der Kapitalmarktfinanzierung

Aktien oder Anleihen oder beides?

Je nach Unternehmensgréfie sind unterschiedliche Aspekte fir die

Eigenkapitalaufnahme bedeutend

Das Deblt an der Borse ist fir viele Unternehmen ein
bedeutender Schritt. Mit dem erschlossenen
Kapitalmarktzugang erdffnen sich viele Chancen, u. a. der
direkte und fortlaufende Zugang zu Kapital. Ob weiteres
Eigen- oder Fremdkapital Gber den organisierten
Kapitalmarkt aufgenommen werden soll, hangt, wie die
Befragung der IR-Officer von bereits bérsennotierten
Unternehmen zeigt, von einer Vielzahl strategischer
Uberlegungen ab.

Fir die Entscheidung, weiteres Eigenkapital am
organisierten Kapitalmarkt aufzunehmen, werden
verschiedene Motive in Betracht gezogen, die sich in ihrer
Bedeutung abhdngig von der Grépe des Unternehmens
unterscheiden. Dabei gibt die Mehrheit der befragten
IR-Officer an, dass die Finanzierung von Wachstum und
Internationalisierung der relevanteste Aspekt fir die
Eigenkapitalaufnahme UGber die Boérse sei.

Vor allem fur mittelgrope und kleinere Unternehmen ist dies
besonders relevant. In der Entscheidungsfindung, weiteres
Eigenkapital Uber den organisierten Kapitalmarkt
aufzunehmen, spielt fir kleinere Unternehmen zudem die
Finanzierung von Innovation und neuen Technologien, die
Erh6hung des Bekanntheitsgrades und die Attraktivitat als
Arbeitgeber eine grépere Rolle als fir grofe Unternehmen.

Fur grofe Unternehmen der Auswahlindizes ist hingegen die
Erhdéhung der Kredibilitat (Vertrauen) fir die Aufnahme von
Fremdkapital ein wichtiger Aspekt. Dagegen ist die
Erhéhung des Bekanntheitsgrades weniger relevant.

Grope Ubereinstimmungen zeigen sich {iber alle
Unternehmensgréfen hinweg bei den Grinden, namlich
Flexibilitdt in der Kapitalaufnahme in einem hochliquiden
Markt, schlechtes Marktumfeld zur Aufnahme von
Fremdkapital und tagliche Bewertung, wobei die beiden
letztgenannten Griinde die am wenigsten relevanten
Gesichtspunkte darstellen.

Abbildung 4: Griinde fiir die Aufnahme weiteren Eigenkapitals am organisierten Kapitalmarkt

Welche der folgenden Gesichtspunkte erachten Sie als relevant fiir die Entscheidung, den organisierten Kapitalmarkt zur

Aufnahme weiteren Eigenkapitals zu nutzen?
(Mehrfachantworten maglich)

80% Finanzierung von
Wachstum und
70% Internationalisierung
60%
50%
Erhdéhung des
40% Bekanntheitsgrades

30% | Flexibilitat in der
Kapitalaufnahme in
20% | einem hochliquiden

Markt ) .
Finanzierung von

10% Innovation und

neuen Technologien

0%

Schlechtes
Marktumfeld zur
Aufnahme von
Fremdkapital

Attraktivitat als
Arbeitgeber und
Bindung von
Talenten

Erhdéhung der Kredibilitat
(Vertrauen) fir die
Aufnahme von Fremdkapital

Tagliche
Bewertung

Andere

Top-Index (DAX, ATX, SMI)

Index fur mittelgrope

m Alle anderen bérsennotierten Unternehmen

Unternehmen (MDAX, SDAX, SPI)

14 | Strategieoption Kapitalmarkt - Finanzierung tiber Aktien und Anleihen

n=103



Diversifizierung und Reduktion der Abhangigkeit vom Kreditmarkt sind wichtige

Motive fiir die Fremdkapitalaufnahme

Bei den Motiven fir die Entscheidung, als bereits
borsennotiertes Unternehmen weiteres Fremdkapital am
organisierten Kapitalmarkt aufzunehmen, zeigt sich Gber
alle Unternehmengréffen in den Auswahlindizes hinweg eine
relativ grope Ubereinstimmung im Meinungsbild.

Besonders fr mittelgrofe und kleinere Unternehmen spielt
die Diversifizierung und Reduktion der Abhangigkeit vom
Kreditmarkt eine grépere Rolle als bei den groferen
Unternehmen.

Zusatzliche wichtige Aspekte fir eine weitere
Fremdkapitalaufnahme sind das Volumen einer
Anleiheemission in einem hochliquiden Markt, die
Vermeidung von Stimmrechtsverwdsserungen und die
Erh6hung der Gesamtkapitalrentabilitat.

Weniger wichtige Aspekte aus Sicht der befragten IR-Officer
sind die Konsolidierung einer Vielzahl von
Fremdkapitalfinanzierungsinstrumenten und die Senkung
der Komplexitat einer Vielzahl von Fremdkapitalgebern und
-instrumenten.

Abbildung 5: Griinde fiir die Aufnahme weiteren Fremdkapitals am organisierten Kapitalmarkt

Welche der folgenden Gesichtspunkte erachten Sie als relevant fir die Entscheidung, den organisierten Kapitalmarkt zur

Aufnahme weiteren Fremdkapitals zu nutzen?
(Mehrfachantworten maoglich)

Diversifizierung und

70% Reduktion der
Abhangigkeit vom
Kreditmarkt
60%
Volumen von
Anleiheemissionen
50% in einem
hochliquiden Markt
40% Konsolidierung
einer Vielzahl von
Fremdkapital-
30% finanzierungs-
instrumenten
20%
10% Senkung der Komplexitat einer
Vielzahl von Fremdkapitalgebern
o und -instrumenten
0

Schlechtes Marktumfeld zur
Aufnahme von Eigenkapital

Aufnahme von
Vermeidung von Fremdkapital zur
Stimmrechtsver-  Erh&hung der
wasserungen Gesamtkapital-
rentabilitat

Steuerliche
Beglinstigungen
von Fremdkapital
im Vergleich zum

Eigenkapital

Andere

Top-Index (DAX, ATX, SMI)

Index fur mittelgrope

m Alle anderen borsennotierten Unternehmen

Unternehmen (MDAX, SDAX, SPI)
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Strategieoptionen der Kapitalmarktfinanzierung

Aktien oder Anleihen oder beides?

Unternehmen verfligen iber einen bunten Mix aus Fremdkapitalinstrumenten

Die Begebung einer Anleihe am organisierten Kapitalmarkt
kann flr das Unternehmen eine attraktive zusatzliche
Finanzierungsquelle darstellen. 40 Prozent der bereits
bdrsennotierten Unternehmen nutzen den Kapitalmarkt
auch im Rahmen der Fremdkapitalfinanzierung Gber eine
Anleihe. Noch vergleichsweise wenig werden Green oder
Social Bonds genutzt. Dabei zeigt sich: Je gréper das
Unternehmen, desto eher wird der organisierte Kapitalmarkt
in Form einer Anleihe oder eines Green Bond bzw. Social
Bond in Anspruch genommen.

Die Uberwiegende Mehrheit der befragten Unternehmen
verfligt Gber einen bunten Mix an Fremdkapitalinstrumenten,
um die mittel- und langfristige Finanzierung des
Unternehmens zu gewdhrleisten. Auch abseits vom
organisierten Kapitalmarkt steht den Unternehmen eine
Vielzahl von Fremdkapitalinstrumenten fir die Finanzierung

Abbildung 6: Nutzung von Fremdkapitalinstrumenten

Welche Fremdkapitalinstrumente nutzen Sie derzeit?
(Mehrfachantworten maoglich)

51% 40%

Syndizierter Anleihe

Kredit
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854

nutzen
Fremdkapital-
instrumente

38%

Schuldschein

zur Verflgung. Dabei ist nach Angaben von 51 Prozent der
IR-Befragten vor allem der syndizierte Kredit das derzeit am
haufigsten genutzte Fremdkapitalinstrument der
Unternehmen, gefolgt von der Anleihe sowie dem
Schuldschein und dem Leasing (jeweils 38 Prozent).
Unternehmen profitieren hier von der hohen
Kapitalmarkttransparenz der bestehenden Bérsennotiz.

Kleinere Unternehmen greifen dabei eher auf die
.klassischen" Fremdkapitalinstrumente wie den syndizierten
Kredit, den Schuldschein, das Leasing und das Factoring
zuruck.

15 Prozent der IR-Befragten geben an, dass die
Unternehmen derzeit gar keine Fremdkapitalinstrumente
nutzen.

38%

21%

Leasing Factoring
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Strategieoptionen der Kapitalmarktfinanzierung

Aktien oder Anleihen oder beides?

Bestehende Organisation der Kapitalmarktkommunikation erleichtert

Anleiheemissionen

Mit der Notiz von Aktien am organisierten Kapitalmarkt
unterliegt das Unternehmen zuséatzlichen Informations- und
Transparenzpflichten und steht im Fokus der Offentlichkeit.
Dafir sind mit etablierter Finanzberichterstattung und
aktiver IR in der Kommunikation mit (Eigenkapital-)
Investoren entsprechende unternehmensinterne
IR-Infrastrukturen und -Prozesse bereits vorhanden.

Auch bei der Begebung einer Anleihe am organisierten
Kapitalmarkt treten die Unternehmen in die Offentlichkeit.
Auch hier bestimmen die Transparenzpflichten und die
Pflege der Beziehungen zu den Fremdkapitalgebern den
Handlungsrahmen in der Fixed Income IR. Dabei kann die
bereits bestehende Bérsennotierung fir die zusatzliche
Platzierung einer Anleihe von Vorteil sein und die
Fremdkapitalemission wesentlich erleichtern.

Den grépten Vorteil sehen die befragten IR-Officer darin,
dass flr die Anleiheemission auf die bereits bestehende

Organisation und Infrastruktur hinsichtlich der
Kapitalmarktkommunikation zurickgegriffen werden kann
(63 Prozent). Als weitere Vorteile werden das erhdhte
Vertrauen in das Unternehmen durch ein hohes Maf3 an
Transparenz und Publikationspflichten (58 Prozent) sowie
Erfahrungen in der Kapitalaufnahme und in der
Regelkommunikation am organisierten Kapitalmarkt (48
Prozent) genannt.

Auch die Nutzung des Bekanntheitsgrades (34 Prozent) und
die bisherigen Erfahrungen im Umgang mit Investoren (33
Prozent) werden als Vorteile fir eine Anleiheemission
gesehen.

Lediglich 8 Prozent der IR-Officer sehen keine Vorteile fir
die Platzierung einer Anleihe bei einer bereits bestehenden
Borsennotiz.

Abbildung 7: Vorteile einer Bérsennotiz fiir eine Fremdkapitalaufnahme tber Anleihen

Welche Vorteile hat Ihrer Meinung nach die bestehende Bérsennotiz fiir eine Fremdkapitalaufnahme Gber eine

Anleihe am Kapitalmarkt?
(Mehrfachantworten maoglich)
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Borsennotierte Unternehmen profitieren von ihrer Bérsennotiz in der

Fremdkapitalfinanzierung

Die Regelberichterstattung am Kapitalmarkt fihrt zu einer
vergleichsweise hohen Transparenz und bietet Vorteile auch
far Fremdkapitalgeber im privaten Kapitalmarkt. In der
Entscheidungsfindung fir oder gegen eine
Anleihefinanzierung spielt nach Ansicht der IR-Befragten
der zusatzliche Aufwand in der Regelberichterstattung und
durch das weitere zu moderierende Kapitalmarktinstrument
in der IR bei Fremdkapitalinvestoren keine Rolle.

Mit der Emission von Anleihen an der Borse steht
Unternehmen ein zusatzliches Instrument zur Verfligung.
Nicht borsennotierte Unternehmen kdnnen sich
rechtsformneutral eine neue Kapitalguelle erschlie3en. Die
Entscheidung fir oder gegen die Emission einer Anleihe
erfordert ein sehr individuelles Austarieren verschiedener
Aspekte unter Bericksichtigung aller Vor- und Nachteile.

Wenn sich Unternehmen nicht flr eine verstarkte
Finanzierung tUber Anleihen entscheiden, liegt das laut 56
Prozent der IR-Officer daran, dass bereits ausreichende
Kapitalreserven, auch durch die bestehende Bdrsennotiz,
vorhanden sind.

Fir je circa ein Flinftel der Befragten sprechen die gute
Erfahrung mit bestehenden Kreditgebern und ein
ausreichend diversifiziertes Portfolio an Kreditgebern gegen
eine zusatzliche Finanzierung Uber Anleihen. Die potenzielle
Zweckgebundenheit der Kapitalstréme (z. B. im Rahmen
eines Green Bond Framework) stellt nach Angaben der
IR-Befragten keinen Grund dar.

Abbildung 8: Griinde gegen eine Finanzierung durch Anleihen am Kapitalmarkt

Weshalb wird der Kapitalmarkt von Ihnen nicht verstarkt auch zur Finanzierung tber Anleihen genutzt?

(Mehrfachantworten maoglich)
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Strategieoptionen der Kapitalmarktfinanzierung

Der ,richtige" Borsenplatz

Umfang der Transparenzpflichten als entscheidender Aspekt bei der Wahl des

Borsenplatzes und -segments

Teil des Emissions- und Platzierungskonzepts einer
Anleihen- oder Aktienemission ist die Wahl des
Borsenplatzes und -segments. Denn das Borsensegment
definiert neben nationalen und EU-Vorschriften (siehe
Abbildung 3) die initialen Dokumente fir den Zulassungs-
oder Einbeziehungsprozess und die fortlaufenden
Transparenzanforderungen.

Fir Unternehmensanleihen stehen in der Regel der regulierte
Markt mit erhdhten EU-einheitlichen
Zulassungsvoraussetzungen und Transparenzvorschriften
und der von den Boérsen privatrechtlich betriebene
Freiverkehr (Multilateral Trading Facility, MTF) zur Verfligung.

Bei Anleiheemissionen ist fir 48 Prozent der IR-Befragten
der Umfang der Transparenzpflichten der wichtigste Aspekt

bei der Auswahl der Bérse und des Bérsensegments. Vor
allem fir mittelgrope und kleinere Unternehmen ist dies von
besonderer Bedeutung.

Weitere Aspekte sind die laufenden Kosten der jeweiligen
regulatorischen Anforderungen im Vergleich zwischen MTF
und dem regulierten Markt (46 Prozent) und die
Investorenzielgruppen ,,Retail” vs. ,institutionelle
Investoren” (40 Prozent).

Fir circa ein Viertel der IR-Officer spielt zudem die
Bekanntheit der Borse eine Rolle bei der Bérsenplatzwahl.

Gerade fur DAX-Unternehmen ist die Qualifikation der Borse
(EU vs. Nicht-EU) ein wichtigeres Kriterium bei der Wahl des
Borsenplatzes und des Borsensegments bei Anleihen.

Abbildung 9: Borse und Borsensegment fiir die Anleihefinanzierung

Welche Aspekte beeinflussen lhrer Meinung nach die Auswahl der Borse und des Bérsensegments fir die

Anleihefinanzierung? (Mehrfachantworten mdéglich)
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Strategieoptionen der Kapitalmarktfinanzierung

ESG-Aspekte und Green Bonds

Nachhaltigkeitsbericht liefert
nichtfinanzielle Leistungsindikatoren
fur Eigen- und Fremdkapitalgeber

Schon seit 2017 ist im Rahmen der nichtfinanziellen
Erkldrung auf die zentralen Elemente ,,Umwelt"”, ,,Soziales"
und , Governance" einzugehen. Wahrend derzeit als
Orientierung fir die Berichterstattung auf verschiedene
Berichterstattungsstandards wie z. B. das Rahmenwerk der
Global Reporting Initiative (GRI) oder dasjenige des
Sustainability Accounting Standards Board (SASB)
zurickgegriffen wird, werden diese Berichtsinhalte mit den
Vorgaben zur neuen EU-Richtlinie zur
Nachhaltigkeitsberichterstattung (CSRD) in einem
europaweit einheitlich geltenden Standard (ESRS) definiert.
Dadurch sollen die Nachhaltigkeitsinformationen
nachvollziehbar, vergleichbar und transparent werden und
die Datenqualitdt und Aussagekraft zur Einschatzung der
ESG-Performance von Unternehmen - sowohl fir Eigen- als
auch fur Fremdkapitalgeber - erhéhen.

~Governance” rangiert auf Rang 1 in der
Eigenkapitalfinanzierung

Governance ist fur die Eigenkapitalgeber das wichtigste
Thema im Nachhaltigkeitsbericht, die IR-Befragten sehen es
mehrheitlich auf Rang 1. So haben Eigenkapitalgeber durch
ihr Stimmrecht die Mdglichkeit, an der Governance des
Unternehmens mitzuwirken. Eine gute
Unternehmensfihrung ist wichtig fir das langfristige
Wachstum und die gute Performance des Unternehmens -
Aspekte, an denen die Eigenkapitalgeber ein tendenziell
hoheres Interesse zeigen. Dabei kann festgestellt werden:
Je grofer das Unternehmen, desto wichtiger wird
Governance. Das Element ,,Umwelt"” rangiert auf Rang 2 und
.Soziales" auf Rang 3.
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.. ,umwelt" ist Top-Thema fir
Fremdkapitalgeber

Fir die Fremdkapitalgeber ist hingegen das Thema
L,Umwelt" das wichtigste Element im Nachhaltigkeitsbericht;
die IR-Officer sehen es mehrheitlich auf Rang 1. Das
Element ,,Governance” rangiert nach Angaben der
IR-Befragten auf Rang 2; je kleiner das Unternehmen, desto
eher riickt Governance jedoch auf Rang 1 vor. Und auch fir
die Fremdkapitalgeber belegt das Element ,,Soziales" den
dritten Rang.

Abbildung 10: Bedeutung der Elemente ,,Umwelt",
.Soziales” und ,,Governance” fiir Eigen- und
Fremdkapitalgeber im Nachhaltigkeitsbericht

Wie wichtig sind in der nichtfinanziellen Erkldrung/im
Nachhaltigkeitsbericht die einzelnen Reporting-Elemente
LUmwelt"”, ,Soziales” und , Governance" fir die Eigen- und
die Fremdkapitalgeber?

(Ranking, Rang 1 = am relevantesten; Rang 3 = am
wenigsten relevant)

Eigenkapitalgeber Fremdkapitalgeber

governance Rang '

Umwelt Rang 2 Governance
Soziales Rang 3
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Geringere Fremdkapitalkosten durch Nachhaltigkeitsaspekte und besserer Zugang zu
einer weiteren (ESG-)Investorengruppe sind relevante Aspekte flir eine grine
Anleihefinanzierung (Green Bond)

Griine bzw. nachhaltige Finanzierungen und von Nachhaltigkeitsaspekten ein relevanter Gesichtspunkt,
Finanzierungsinstrumente bekommen aufgrund der wdahrend fir 52 Prozent der IR-Officer der bessere Zugang
zunehmend hohen Bedeutung der Themen Nachhaltigkeit zu einer weiteren (ESG-)Investorengruppe wichtig fur die
und Klimawandel in der EU- und der weltweiten Politik, Entscheidung ist. 42 Prozent der Befragten nennen zudem
Wirtschaft und Gesellschaft mehr Aufmerksamkeit denn je. die Starkung der Marke und der Visibilitat im Bereich ESG als
Green Bonds sind hierbei ein geeignetes Instrument zur wichtigen Aspekt in der Entscheidungsfindung fir eine
Mobilisierung von Kapital fir griine Investitionen. grine Anleihefinanzierung. Fir ein Drittel der Befragten ist
die zu erwartende héhere Nachfrage ein Grund flr eine
Fir die Beurteilung, ob eine Fremdkapitalaufnahme tber grine Anleihefinanzierung. Vor allem fir DAX-Unternehmen
eine grine Anleihefinanzierung erfolgen soll, kdnnen spielen aber auch die héheren Kosten, die durch die
mehrere Aspekte eine Rolle spielen. laufenden Anforderungen des Green Bond Framework

bedingt sind, eine nicht unerhebliche Rolle.
So sind fir 54 Prozent der IR-Befragten vor allem die
erwarteten geringeren Fremdkapitalkosten durch Wirdigung

Abbildung 11: Aspekte fiir eine griine Anleihefinanzierung (Green Bond)

Welche der nachfolgenden Aspekte sind Ihrer Meinung nach relevant hinsichtlich der Beurteilung, ob eine
Fremdkapitalaufnahme Uber eine griine Anleihefinanzierung (Green Bond) erfolgen soll?
(Mehrfachantworten maoglich)
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IR-Organisation bei Aktien-

und Anleiheemissionen

Best Practices zur IR-Organisation und -Infrastruktur

Organisation der Kapitalmarktkommunikation fur Aktien und Anleihen durch eine

IR-Abteilung

Neben der Kommunikation und der Pflege der Beziehungen
zu Investoren ist die Organisation der internen Infrastruktur
und Prozesse mit anderen Abteilungen zur Einhaltung der
Kapitalmarktregularien und fortlaufenden
Kapitalmarktpflichten oft eine wesentliche IR-Aufgabe in der
Finanzkommunikation. Die IR ist dabei in der Regel als
Stabsstelle oder Abteilung dem CFO direkt zugeordnet. Die
Anzahl der IR-Officer im Unternehmen hangt sehr von
dessen Grof3e ab. In grofferen Unternehmen, etwa in DAX-
Unternehmen, verfligt die Halfte der Unternehmen Gber finf
bis zehn IR-Officer, 33 Prozent sogar tber elf und mehr,
wdahrend mittelgrofe Unternehmen, etwa solche im MDAX,
schon Uber kleinere IR-Teams verfliigen, namlich
mehrheitlich tber drei bis vier IR-Officer. Kleinere
Unternehmen, etwa solche im SDAX oder Nicht-Index-
Unternehmen, haben in der Regel ein bis zwei IR-Officer.

Die IR flr Aktien bzw. die Fixed Income IR fir Anleihen
kénnen dabei entweder als getrennte oder als gemeinsame
Abteilungen organisiert sein. Die Mehrheit der IR-Befragten
spricht sich gegen getrennte IR-Abteilungen fir die
Kapitalmarktkommunikation und Infrastrukturen fir die
Regelberichterstattung fir Aktien und Anleihen aus, vor
allem, weil sich die Kommunikationswege bzw. -formate
decken und um die Konsistenz in der Kommunikation (One
Voice Policy) gegeniiber allen Investoren besser zu
gewahrleisten. Dass sich das Anforderungsprofil und die
Know-how-Voraussetzungen fir Aktien und Anleihen nicht
unterscheiden, ist fir die IR-Befragten ein weiterer Grund,
die IR-Organisation nicht zu trennen. Nach Ansicht der
Befragten kénnen durch eine gemeinsame Abteilung
bestehende Infrastrukturen und Prozesse fur die
Regelkommunikation mit Regulatoren, Aktiondaren und
Anleiheinhabern besser genutzt werden.

Abbildung 12: Organisation der IR-Abteilung fiir Aktien und Anleihen

Sollte es Ihrer Meinung nach getrennte IR-Abteilungen (fir Aktien und Anleihen) fir die Kapitalmarktkommunikation und

Infrastrukturen fir die Regelberichterstattung geben?

e

91y

Keine Trennung

der IR-Abteilung

nach Aktien und
Anleihen ...

27%
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... da gleiche Kommunikationswege/-formate und um
eine One Voice Policy gegeniber allen Investoren
besser zu gewahrleisten

... da gleiches Anforderungsprofil und gleiche Know-
how-Voraussetzungen

... um effizient bestehende Infrastrukturen und
Prozesse fir die Regelkommunikation zu Regulatoren,
Aktiondren und Anleiheinhabern zu nutzen

n=96



IR und Treasury vorrangig fir die Beziehung zu Anleiheinvestoren, Kreditinstituten

und Rating-Agenturen verantwortlich

Ob Fremdkapitalaufnahme Gber den organisierten
Kapitalmarkt in Form einer Anleihe oder - auf dem
klassischen Wege - Uber ein Kreditinstitut, die Beziehungen
zu den jeweiligen Fremdkapitalgebern muissen gepflegt und
entsprechende Kommunikationsverantwortliche im
Unternehmen festgelegt werden.

Circa 70 Prozent der IR-Officer geben an, dass die IR fir

die Beziehung zu den Anleiheinvestoren verantwortlich ist.
40 Prozent der IR-Officer sehen hier aber auch Treasury in
der Verantwortung: Je kleiner die Unternehmen, desto eher
sehen die Befragten IR in der Verantwortung, wahrend die
IR-Officer bei gréperen Unternehmen eher Treasury fir

die Beziehung zu Anleiheinvestoren in der

Verantwortung sehen.

Fur die Beziehung zu den Kreditinstituten ist fir die
IR-Befragten mehrheitlich Treasury zustandig.

Oft wird im Rahmen der Fremdkapitalaufnahme (z. B. im
Rahmen eines Kredits oder einer Anleiheemission) eine
Prifung und Bewertung der Zahlungs- und
Leistungsfahigkeit des Unternehmens (Rating) durch die
Fremdkapitalgeber gefordert bzw. erwartet. Auch die
Rating-Agentur ist daher in der Kommunikation wichtig. Hier
sehen die Befragten die IR (53 Prozent), aber auch Treasury
(40 Prozent) in der Verantwortung - je grofer das
Unternehmen, desto eher ist fir die Befragten Treasury
verantwortlich flr die Beziehung zu Rating-Agenturen.

Abbildung 13: Verantwortliche Abteilungen fiir die Beziehung zu Anleiheinvestoren, Kreditinstituten und

Rating-Agenturen

Wer ist Ihrer Meinung nach im Unternehmen flr die Beziehung zu Anleiheinvestoren, Kreditinstituten und Rating-Agenturen

verantwortlich?
(Mehrfachantworten maoglich)

Anleiheinvestoren

Investor

Kreditinstitute

Rating-Agenturen

Investor

0, 0, 0,

L. Relations e L. Treasury A 1. Relations =
2. Treasury 40% 2. g%;pﬁcreate 32% 2. Treasury 40%
Creditor q Creditor q Creditor 7

3. Relations 2 3. Relations L5 3. Relations Zek
Corporate 0 Investor 0 Corporate 0

4. Finance L5 4. Relations LS 4. Finance 22

n=96
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IR-Organisation bei Aktien- und Anleiheemissionen

Equity Story vs. Bond Story

One Voice Policy im ,,Storytelling", aber unterschiedliche

Kommunikationsschwerpunkte

Eine Gberzeugende und attraktive Equity bzw. Bond Story ist
ein entscheidender Faktor fir die erfolgreiche Finanzierung
und Platzierung von Aktien oder Anleihen am Kapitalmarkt.
Aus Unternehmenssicht formuliert die Equity bzw. Bond Story
die Schltsselkompetenzen, Erfolgsfaktoren und Perspektiven
des Unternehmens. Wahrend die Equity und die Bond Story
zwar eine konsistente ,,Botschaft” oder ,,Storytelling"” - One
Voice, one Story - Gber das Unternehmen beinhalten,
unterscheiden sie sich doch nach Ansicht der Befragten in den
Kommunikationsschwerpunkten.

So liegt bei der Equity Story nach Ansicht der IR-Officer ein
wichtiger Schwerpunkt im Thema , Wachstum®. Im Fokus
stehen aber auch die Begriffe ,,Wertsteigerung" und

»Ausschittung”. Wahrend flr Eigenkapitalinvestoren die
Zukunft tendenziell wichtiger ist, die Investition als Chance
verstanden wird und die Langfristigkeit der Investition eine
grofe Rolle spielt und sich diese Begriffe dementsprechend in
der Equity Story spiegeln, liegt der
Kommunikationsschwerpunkt in der Bond Story eher auf der
Vergangenheit und Kurzfristigkeit der Investition. , Stabilitat"”,
.Cashflow", , Liquiditat” und , Verschuldungsgrad" sind
wichtige Themen fir Fremdkapitalgeber, die sich
entsprechend in der Bond Story wiederfinden.

Abbildung 14: Unterschiede zwischen Equity Story und Bond Story

Was sind lhrer Meinung nach essenzielle Unterschiede zwischen einer Equity Story und einer Bond Story? (Offene Frage)

~Ausschittung”
.Chance” Zukunft" Equity
., Wachstum" Investors
.Langfristig"” ~Wertsteigerung"
One Voice,
one Story L
~Kurzfristig .Verschuldungsgrad"
Stabilitat" Bond
.Vergangenheit"
,,CaShflOWS“ Investors
.Liquiditat"
n= 94
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IR-Organisation bei Aktien- und Anleiheemissionen
Finanzielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Unterschiedliche Bedeutung von finanziellen und nichtfinanziellen
Leistungsindikatoren fiir Eigen- und Fremdkapitalinvestoren

Leistungsindikatoren (Key Performance Indicators, KPIs) Wie in Abbildung 10 dargestellt, sind ,,Governance" und
spielen in der Unternehmenssteuerung eine zentrale Rolle. ~Umwelt"” die wichtigsten Elemente im Nachhaltigkeitsbericht.
Nach Ansicht der IR-Befragten gibt es Unterschiede in der Dies spiegelt sich auch in den nichtfinanziellen KPIs: So
Bedeutung der wichtigsten finanziellen und nichtfinanziellen rangiert bei den nichtfinanziellen KPIs sowohl fir die Eigen- als
KPIs bei Eigen- und Fremdkapitalinvestoren. auch fur die Fremdkapitalinvestoren nach Angaben der
Befragten die Good Corporate Governance auf Platz 1 und die
Groéf3ere Unterschiede bestehen gerade bei den finanziellen CO2-bezogenen Angaben auf Platz 2. Erst ab dem dritten
Leistungsindikatoren. Wahrend bei den finanziellen KPlIs fir Rang zeigen sich Unterschiede: Wahrend die Befragten bei den
Eigenkapitalinvestoren der Cashflow an erster Stelle rangiert, nichtfinanziellen KPlIs flr die Eigenkapitalinvestoren die
die Dividendenpolitik an zweiter und der Umsatz an dritter, Kundenzufriedenheit auf Rang 3 sehen, ist es fur die
nennen die IR-Officer flr Fremdkapitalinvestoren an erster Fremdkapitalinvestoren der Energieverbrauch.

Stelle den Verschuldungsgrad, an zweiter Stelle den Cashflow
und an dritter Stelle die Eigenkapitalguote.

Abbildung 15: Wichtigste KPIs fiir Eigen- und Fremdkapitalinvestoren

Was sind Ihrer Meinung nach die wichtigsten KPIs fir Eigen-/Fremdkapitalinvestoren?
(Mehrfachantworten maglich)

Kennzahlentyp

5. EBITDA

5. Informationen zu F&E-Tatigkeit

Finanzielle KPIs Nichtfinanzielle KPIs
1
_ D Cashflow 61% ! D Good Corporate Governance 62%
(o] 1
-2 1
§ 2. Dividendenpolitik 52% H 2. CO2-bezogene Angaben
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s i
- I
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Vorteile der Borsennotiz nutzen

Strateqgischer Beitrag aktiver IR

Eine aktive IR ist das A und O, um
dauerhaft einen hohen Nutzen aus der
Borsennotiz zu ziehen

Die Nutzung des Kapitalmarktes als Finanzierungsquelle
erfordert die Einhaltung vielzahliger Kapitalmarktpflichten.
Der erschlossene Kapitalmarktzugang erhéht mit der
Sicherstellung der kapitalmarktbezogenen Regularien den
personellen, zeitlichen und finanziellen Aufwand und bindet
zusatzliche Ressourcen im Unternehmen.

Wahrend eine neue Abteilung - IR bzw. Fixed Income IR - ab
der Borsennotierung bzw. Handelsaufnahme fortlaufend fir
die Betreuung und Ansprache der Investoren verantwortlich
ist und die Rolle des Koordinators und Organisators des
Kapitalmarktpflichtenhefts Gbernimmt, sind der Vorstand
und der Aufsichtsrat an strikte Corporate-Governance-
Vorgaben und in der Finanzberichterstattung an einen
zeitintensiven rollierenden IR-Kapitalmarktkalender
gebunden.

Mit der Borsennotierung bzw. Handelsaufnahme erhéhen
sich die laufenden Kosten, z. B. flr die Durchfiihrung einer
nun 6ffentlichen Hauptversammlung, fir Service-Provider
oder fir die Geblhren der Bérse oder des Regulators, und
die Komplexitat und der Druck in der Berichterstattung
nehmen zu.

Eine aktive IR ist hier das A und O, um fortlaufend und

dauerhaft einen hohen Nutzen aus der Borsennotiz und dem
erschlossenen Kapitalmarktzugang zu ziehen.
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Indikatoren fur Potenziale und eine
Investition in eine aktive IR

Indikatoren, dass die Potenziale einer Borsennotierung in
der Kapitalmarktfinanzierung nicht genutzt werden, sind
vielfatig und auch im Kontext zur Unternehmensentwicklung
zu sehen. Erste Anzeichen am Kapitalmarkt kdnnen die
folgenden sein:

geringerer Streubesitz
vergleichsweise geringe Handelsvolumina und Liquiditat

Rickgang der Unternehmensbewertung unter ein
kritisches Niveau

keine weitere Kapitalaufnahme durch Folgeemissionen
Uber Eigen- oder Fremdkapitaltitel tGber die Bérse

Zudem kénnen ein zunehmend geringes Interesse von
Investoren und eine geringe Analysten-Coverage ein
Zeichen daflr sein, dass ein riickldufiges Marktinteresse
besteht.

Hier stellt sich dann kurz- bis mittelfristig die Frage, ob in
eine aktive IR investiert oder Uber einen Riickzug, ein sog.
Delisting, von der Borse nachgedacht werden soll. Dabei
hilft die Evaluierung des Aufwand-Nutzen-Verhaltnisses der
Kapitalmarktnotiz.



Abschied von der Bdrse: Wenn der Kapitalmarktzugang keine Vorteile mehr bietet

Bleiben die Potenziale einer Bérsennotierung in der Voraussetzung fir ein Delisting ist u. a. ein Antrag bei der
Finanzierung hingegen dauerhaft unausgeschdpft und Borse auf Widerruf der Zulassung zum Handel und ein
stehen Kosten und Aufwand nicht im Verhaltnis zum Abfindungsangebot an die Anleger zum Erwerb der
Nutzen, kann ein Delisting, also ein Riickzug von der Borse, Wertpapiere. Gegebenenfalls ist auch die Zustimmung des
in Betracht gezogen werden. Aufsichtsrats zum Delisting einzuholen, wenn die Satzung

dies vorsieht.
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Vorteile der Borsennotiz nutzen

Strateqgischer Beitrag aktiver IR

Nettobilanz: Ricklaufige Anzahl von
Borsennotizen

In den letzten zwei Jahrzehnten ist ein kontinuierlicher
Rickgang der Anzahl gelisteter Unternehmen an vielen
internationalen Bérsenplatzen und an der Frankfurter
Wertpapierbdrse zu beobachten. So ist mit Beginn der
Jahrtausendwende und dem Platzen der New-Economy-
Blase die Anzahl der gelisteten Unternehmen Jahr fir Jahr
zurickgegangen.

2000: 989
2023: 467

Im Jahr 2000 waren noch 9892 Unternehmen an der
Frankfurter Wertpapierbdérse gelistet. In den
darauffolgenden Jahren ist die Anzahl der gelisteten
Unternehmen stetig gesunken. Erst die Einflhrung des
LEntry Standard" als Teilsegment des Open Market
(Freiverkehr) an der Frankfurter Wertpapierbdrse brachte in
den Jahren 2005 bis 2007 neuen Schwung und die Anzahl
gelisteter Unternehmen nahm wieder stetig zu. Seit dem
Jahr 2008 ist dann erneut ein stetiger Riickgang der Anzahl
gelisteter Unternehmen bis heute festzustellen.?

Dass sich die Anzahl gelisteter Unternehmen an der
Frankfurter Wertpapierbérse im Zeitablauf so stark
verringert hat, kann verschiedene Griinde haben und unter
anderem auf folgende Aspekte zurlckzufihren sein:

im Verhaltnis weniger Bérsengdnge durch zunehmende
Kapitalmarktregulierung beim Bérsengang und im Being
Public im Vergleich zum Nutzen der Bérsennotiz

mehr Borsengdnge im Ausland und Rickgang des Nutzens
von Dual Listings durch starkere Vernetzung und

Elektronifizierung der Kapitalmadrkte

vermehrt Delistings durch Ubernahmeaktivitdten (M&A),
Fusionen und Insolvenzen

2 World Federation of Exchanges, Februar 2023

Abbildung 16 zeigt die jliingste Entwicklung der Anzahl
gelisteter Unternehmen vom Jahr 2018 bis 2022 im Detail.
Im Jahr 2022 waren nur noch 467 Unternehmen gelistet.
Die Anzahl der gelisteten Unternehmen hat sich somit seit
dem Jahr 2000 mehr als halbiert. Auch die Anzahl der
auslandischen Emittenten - haufig auch der Dual Listings -
ist an der Frankfurter Wertpapierbdrse mit der
zunehmenden Vernetzung der Kapitalmdrkte Gber den
Zeitablauf kontinuierlich gesunken - im Jahr 2000 lag sie
noch bei 2452, im Jahr 2022 waren nur noch 50°
auslandische Emittenten gelistet.

Abbildung 17 zeigt, dass die Aktivitat im Primarmarkt tber
Bérsengange derzeit den Riickgang der Borsennotierungen
Uber Delistings nicht ausgleichen oder abfedern kann.

Wie in Abbildung 18 dargestellt, tragt auch die
Delistingaktivitat netto zum Rickgang von Bérsennotizen
bei. Insbesondere in den Jahren 2020 und 2021 haben
besonders viele Unternehmen ihre Borsennotiz
zuriickgenommen.

Mehr Borsengange und starkere Nutzung
der Vorteile der Borsennotiz notwendig

Im Ergebnis nutzen immer weniger Unternehmen die
Mdoglichkeit der Kapitalbeschaffung Gber die Bérse und die
Vorteile einer Bérsennotiz. Fir Unternehmen, die bereits
gelistet sind, ist eine aktive IR umso wichtiger, um das
Kosten-Nutzen-Verhdltnis des erschlossenen
Kapitalmarktzugangs zu erhdhen.

Hier liefert die IR einen aktiven Beitrag und spielt eine
zentrale Rolle, um den Nutzen der Borsennotiz zu erhalten
und auszubauen.

3 Listed companies in Prime Standard, General Standard, Scale and Basic Board, Deutsche Bérse Cash Market, Marz 2023
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Abbildung 16: Anzahl gelisteter Unternehmen an der
Frankfurter Wertpapierbérse von 2018 bis 2022

600
505 501 481
500 8 4rr 467
51 49 45
49 50
400
147 132 124 118
300
200
305 304 304 299
100
0
2018 2019 2020 2021 2022
B Prime Standard M General Standard Scale Gesamt

Quelle: Deutsche Borse AG, Februar 2023

Abbildung 18: Anzahl der Delistings an der Frankfurter

Wertpapierbdrse von 2018 bis 2022
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Abbildung 17: Anzahl der Bérsengange an der Frankfurter

Wertpapierbdrse von 2018 bis 2022
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Vorteile der Borsennotiz nutzen

Ansatze in der IR-Praxis

Fir nicht bdrsennotierte wie auch fir bereits borsennotierte
Unternehmen sind Aktien- oder Anleiheemissionen am
organisierten Kapitalmarkt eine valide Strategieoption zur
Finanzierung des operativen Geschéafts. Die Bérsennotiz
bietet dabei, neben dem Zugang zu Kapital, viele weitere
Vorteile. Wesentliche Erkenntnisse der Umfrage bei
IR-Verantwortlichen sind die folgenden:

Die IR leistet wichtigen Wertbeitrag, um
die Vorteile einer Bérsennotiz zu nutzen -
auch fiir den Finanzplatz

Die Studie zeigt, dass aktive IR- bzw. Fixed-Income-IR in der
Finanzierung mit Aktien oder Anleihen eine wichtige Rolle in
der Akquisephase und in der Zeit danach spielt. Sie tragt
entscheidend zum Erhalt der einmal mit dem Marktzugang
gewonnenen Kapitalmarktvorteile bei, sorgt fir ein
ausgewogenes Kosten-Nutzen-Verhdaltnis und férdert den
Wertbeitrag der Borsennotiz. Fur den Finanzplatz
Deutschland tragt eine aktive IR zur Stabilisierung der
Anzahl von Bérsennotizen bei und sorgt somit fir ein Mehr
an Borsengangen.

Zentrale Organisation der
Kapitalmarktkommunikation bei Aktien
und Anleihen

Unternehmen sprechen sich mehrheitlich fir eine
ganzheitliche IR und eine zentrale Organisation der
Kapitalmarktkommunikation und Infrastrukturen fir die
Regelberichterstattung aus, vor allem weil sich die
Kommunikationswege und -formate fir beide Instrumente
decken und um die Konsistenz in der Kommunikation (One
Voice Policy) gegeniber allen Investoren besser
gewahrleisten zu kénnen.
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»One Voice, one Story" zahlt - mit
unterschiedlichen
Kommunikationsschwerpunkten fiir
Eigen- und Fremdkapitalinvestoren

Im ,,Storytelling” zahlen die IR-Kernprinzipien - one Voice,
one Story. Da sich die Interessen von Eigen- und
Fremdkapitalinvestoren jedoch unterscheiden, werden
unterschiedliche Kommunikationsschwerpunkte gesetzt. Fir
Aktieninvestoren sind es verstarkt Themen wie Wachstum,
Wertsteigerung und Ausschittung. Fremdkapitalinvestoren
legen eher Wert auf Themen wie Stabilitat,
Verschuldungsgrad, Liquiditat und Cashflow.

Anleihefinanzierung auf der Basis der
Borsennotiz oder mit einem Bérsengang
auf Zeit

Die Anleihe ist nach dem syndizierten Kredit das derzeit am
meisten genutzte Fremdkapitalinstrument bérsennotierter
Unternehmen. Grofiere Unternehmen nutzen die Anleihe
oder einen Green Bond oder Social Bond dabei eher als
kleinere Unternehmen. Fir noch nicht bérsennnotierte
Unternehmen bieten Mittelstandsanleihen oder jingst
Nordic-Bond-Emissionen rechtsformenneutral die
Strategieoption eines Bérsengangs auf Zeit.

»~Governance” und ,Umwelt" stehen in
der Sustainable-Finance-IR ganz oben

Sowohl im Nachhaltigkeitsbericht als auch bei den wichtigsten
nichtfinanziellen KPIs sind ,,Governance” und ,,Umwelt" die
Top-Themen in der Kommunikation mit Eigen- und
Fremdkapitalinvestoren. Die Kommunikation zu ,,Sozialem"
reiht sich hinter diesen Themen ein. Von zunehmender
Bedeutung sind diese KPIs in Vergltungs-, internen Kontroll-
und Risikomanagementsystemen. Bei den finanziellen KPls
sind fUr Eigenkapitalinvestoren der Cashflow, die
Dividendenpolitik und der Umsatz am wichtigsten, wahrend
far Fremdkapitalinvestoren der Verschuldungsgrad, der
Cashflow und die Eigenkapitalguote zu den wichtigsten

KPIs zahlen.



IR-Checkliste fir die Aktien- und Anleiheemission im Kapitalmarkt

Folgende Fragen helfen bei der unternehmensindividuellen Positionierung und den strategischen Uberlegungen zu
Finanzierungsoptionen am Kapitalmarkt:

1.

10.

Welche Mdglichkeiten des Kapitalmarktzugangs bestehen und welche Finanzierungsinstrumente sind sinnvoll? Lassen
sich Geschafts- und Finanzierungsstrategie sinnvoll mit einer Kapitalmarktstrategie verbinden?

Wie kdnnen wir den bereits bestehenden Marktzugang verbessern bzw. dessen Nutzen erhéhen und den Kapitalmarkt
gegebenenfalls als weitere Finanzierungsquelle in Anspruch nehmen?

Sind unsere Motive und Zielsetzungen immer noch die gleichen wie zu Beginn des Bérsengangs? Ist der Kapitalmarkt
noch der richtige strategische Weg?

Welche Borse und welches Bérsensegment bieten flr unsere Finanzierungsstrategie die besten Voraussetzungen?
Welche Investoren wollen wir ansprechen?

Wie bereiten wir uns auf die Ausgabe von Aktien oder die Begebung von Anleihen vor?

Welche fortlaufenden Verdéffentlichungs- und Transparenzpflichten gelten fiir das Eigen- und das
Fremdkapitalinstrument am Kapitalmarkt und was sind Investorenanforderungen? Wie planen und organisieren wir
unseren (rollierenden) IR-Kapitalmarktkalender fir das jeweilige Instrument?

Wie kdnnen wir die Organisation der IR-Funktion im Unternehmen fir Eigen- und Fremdkapitalinstrumente professionell
auf- und ausbauen und wie definieren wir wichtige Prozesse, Infrastrukturen und Verantwortlichkeiten und
Kommunikationslinien, um regulatorisch ,,compliant” zu sein und die ,,One Voice Policy" gewdhrleisten zu kbnnen?

Was sind wichtige Bestandteile einer attraktiven Equity und/oder Bond Story und wie formulieren wir diese?

Welche Rolle spielt das Thema Nachhaltigkeit in unserem Unternehmen, in unserer Story und in der IR-Kommunikation?
Wollen wir fir die Finanzierung nachhaltiger Projekte einen Green oder Social Bond nutzen? Welche regulatorischen

initialen und fortlaufenden Anforderungen hat ein Green Bond?

Wie kann IR bzw. Fixed Income IR das Unternehmenswertpotenzial durch eine bessere Kommunikation wichtiger
Leistungsindikatoren bei Eigen- und Fremdkapitalinvestoren heben?
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Mit EY-Services im Kapitalmarkt punkten
Services beim Bérsengang und in der Zeit danach

Die globale EY-Organisation ist einer der Marktfihrer in der
Wirtschaftsprifung, Steuerberatung und
Transaktionsberatung sowie in den Advisory Services.
Unsere 300.000 Mitarbeitenden sind durch gemeinsame
Werte und einen hohen Qualitdtsanspruch verbunden. Wir
sind weltweit Marktflhrer in der Beratung von
Borsengdngen. 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 unterstiitzen wir unsere Mandanten
ganzheitlich. Mit unseren Kapitalmarktexperten betreuen
wir Sie auch rund um die Finanzkommunikation
entsprechend lhrer Finanzierungsstrategie, und zwar
weltweit, in dem von Ihnen gewahlten Kapitalmarkt und in
der von Ihnen praferierten Finanzierungsform.

EY unterstutzt Sie vielfaltig, z. B. rund um die Organisation lhrer
Finanzkommunikation und in der Vorbereitung von Kapitalmarkttransaktionen:

Capital Market Readiness Assessment flir Aktien und/oder
Anleihen

IR-Strategieberatung rund um die Finanz-, ESG-, Quartals-
und Segmentberichterstattung sowie Prognosen

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

Aufbau (Infrastruktur, Prozesse und Funktionen) lhrer IR
bzw. Finanzkommunikation

Entwicklung von IR-Manuals (Dokumentation von
Prozessen, Fristen, Verantwortlichkeiten und

Infrastruktur) und IR-Kalendern

internationales IR-Benchmarking, Analyse und
Identifikation von Verbesserungspotenzialen

Prifung der Effektivitat lhrer IR und Finanzkommunikation
und IR-Verbesserungspotenziale - ,,Health Check"
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Aus- und Weiterbildung IR-Verantwortlicher: IFRS und
Steuern in der Finanzkommunikation

Entwicklung eines IR-Dashboards fur Vorstand und
Aufsichtsrat

Kapitalmarkt-Compliance-Training
Beratung im Bereich Analyst Guidance und Forecasting

Aufsetzen lhrer IR-Website (Struktur und Inhalt) und IPO
und IR-FAQ sowie ,,One Voice Policy”-Toolkit

Planung Ihres IPO- und IR-Budgets
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