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Investor Relations

IM INTERVIEW: CHRISTIAN KOHLPAINTNER

»Wir suchen aktiv den Dialog mit unseren Investoren™

Entscheidungen mit Weitsicht und Sorgfalt treffen — Operative und strategische Vernunft im Fokus — In schwierigen Zeiten Widerstandsfahigkeit bewiesen

Borsen-Zeitung, 21.6.2025

= Herr Kohlpaintner lhre Zeit als CEO bei

Brenntag war von zahlreichen Krisen

gepragt, von Covid liber den russischen

Angriffskrieg zur Energiekrise bis hin zu

den aktuellen Zolldiskussionen und

den damit verbundenen Unsicherhei-

ten. Was hat Ihrer Meinung nach die

tiefsten Spuren hinterlassen, und wie
hat sich Ihre personliche Sichtweise auf

Unternehmensfiihrung in volatilen

Zeiten verandert?

Eines habe ich gelernt: Es kommt meist
anders als man denkt. Wir haben kurz
nach meinem Antritt ein umfangreiches
Transformationsprogramm gestartet, um
das Unternehmen fiir nachhaltiges Wachs-
tum aufzustellen. Wir haben unsere Ziele
hochgesteckt, dabei sehr viel erreicht und
tiefgreifende Verdnderungen umgesetzt,
um uns an den Chemiemarkt weltweit an-
zupassen.

Und das, obwohl ich die ersten fiinf
Quartale nicht reisen oder das Brenntag-
Fiithrungsteam personlich kennenlernen
konnte. Die Welt ging in den Lockdown,
die Lieferketten waren zutiefst gestort,
Energiepreise schwankten massiv und
die globale Chemieindustrie befand sich
zunéchst auf Talfahrt. Diese Unsicher-
heiten haben das Tagesgeschaft fiir un-
sere etwa 18.000 Kollegen mehr als
schwierig gestaltet, und trotzdem waren
die Verdnderungen essenziell. Unsere
Transformation hat im positiven Sinne
nachhaltige Spuren bei Brenntag aber
auch in der gesamten Industrie hinter-
lassen. Und wir haben umgesetzt, was
wir uns bis hierhin vorgenommen haben,
auch wenn wir unsere Pldne an einigen
Stellen an verdnderte Rahmenbedingun-
gen anpassen mussten.

Mit tiber 30 Jahren Erfahrung im Che-
miemarkt kann ich sagen: Man lernt nie
aus, und es kommt hiufig anders als man
denkt und plant — 6fter als einem viel-
leicht lieb ist.

= Wie miissen Unternehmen mit tiefgrei-
fenden Verdnderungen der geschaft-
lichen Rahmenbedingungen umgehen?
Was hat Brenntag hier gemacht?
Fokussieren und sich an verdnderte Rah-
menbedingungen anpassen, und trotzdem
das iibergreifende Ziel niemals aus den
Augen verlieren. Dann kann man einen ein-
geschlagenen Kurs trotz aller Widrigkeiten
fortsetzen, auch wenn man an zahlreichen
Stellschrauben dreht. Wir sind agil und
fokussiert geblieben, und haben unser Ziel
trotzdem nicht aus den Augen verloren.
Gleichzeitig hat Brenntag schon in vie-
len schwierigen Phasen seine Wider-
standsfahigkeit bewiesen. Das Unterneh-
men ist hinsichtlich der Produkte, Kunden,
Lieferanten, Endméarkte und geografi-
schen Présenz breit und einzigartig in
unserer Industrie aufgestellt. Wir sind der
unangefochtene Weltmarktfiihrer in der
Chemiedistribution. Und unsere Mitarbei-
tenden nutzen diese Aufstellung, um un-
sere Geschéftspartner bestmoglich zu
bedienen. Das macht unser Geschaftsmo-
dell und unsere Firma so resilient.

= Welche Auswirkungen haben die

Handelsstreitigkeiten zwischen den
USA und China/Europa auf Brenntag?

INHALTSVERZEICHNIS

Die aktuellen globalen Zolldiskussionen
fithren zu erheblicher wirtschaftlicher
Unsicherheit. Die direkten Auswirkungen
der Zolle auf unser Geschéft sind begrenzt,
da wir den Grofteil unserer Produkte in
der jeweiligen Absatzregion beziehen. In
den USA stammen weniger als 10% der
Importe aus Landern, die von den Zoll-
anhebungen betroffen sind. Dennoch sind
wir nicht immun gegeniiber indirekten
Effekten: Sekundire Auswirkungen be-
treffen unsere Kunden in bestimmten In-
dustriesegmenten wie der Automobilbran-
che, wiahrend die tertidren Effekte — etwa
Inflation oder Zinsniveaus das Konsumen-
tenverhalten erheblich negativ beeinflus-
sen und die Konjunktur schédigen kdnnen.

Die aktuellen Ankiindigungen und
Fristverschiebungen gegeniiber der Euro-
péischen Union und anderen Handels-
partnern verdeutlichen, dass das globale
Zollumfeld weiterhin von hoher Dynamik
gepragt ist. Das Risiko einer Abschwa-
chung der weltweiten Nachfrage und
eines konjunkturellen Riickgangs hat sich
deshalb spiirbar erhoht.

= Was wiinschen Sie sich konkret von der
deutschen oder europaischen Politik
zur Starkung der Resilienz?
Hohe Energie- und Rohstoffkosten und ein
hoheres Lohnniveau in Europa im Ver-
gleich zu anderen Regionen erzeugen
einen strukturellen Wettbewerbsnachteil.
Hinzu kommt eine zunehmende Komple-
xitat regulatorischer Vorschriften in Eu-
ropa, die die Innovationskraft in unserem
Wirtschaftsraum behindert.

Es miissen klare Rahmenbedingungen
fiir die Industrie geschaffen werden. Wir
begriilen ausdriicklich, dass im Koalitions-
vertrag wettbewerbsfahige Energiepreise,
Biirokratieabbau und Innovationsforde-
rung als zentrale Schwerpunkte genannt
sind. Diese Themen sind fiir uns und unsere
Kunden entlang der gesamten Wertschop-
fungskette essenziell, damit wir verlésslich
planen und investieren konnen. Nun gilt es,
diese Themen ziigig, konkret und biirokra-
tiearm in die Umsetzung zu bringen.

= Wieresilient ist die gesamte Wert-
schopfungskette im Chemiebereich in
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Die insgesamt mangelnde Wettbewerbs-
fahigkeit der Industrie muss grundsétz-
lich durch Restrukturierung und Konso-
lidierung des Sektors korrigiert werden.
Wir haben in Europa zahlreiche Chemie-
unternehmen, die ich in der heutigen
Gr6Be und Positionierung nicht fiir dau-
erhaft wettbewerbsfahig gegeniiber
Spielern aus Asien, dem Mittleren Osten
und Nordamerika halte. Es muss sich in
der Konsolidierung etwas bewegen, flan-
kiert von einem Wettbewerbsrecht, wel-
ches die Konsolidierung grundséatzlich
unterstiitzt und nicht behindert. Insge-
samt miissen sich Unternehmen in Eu-
ropa auf ihre Starken fokussieren und
entschlossen handeln, sonst tun es an-
dere. Prominente Beispiele gibt es hier-
fir bereits.

= Wie wirken sich diese Krisen und
Unsicherheiten auf den Umgang mit
Investoren und Analysten aus?
Seit 2020 haben zahlreiche Krisen und
Unwégbarkeiten dazu gefiihrt, dass der
Fokus heute weniger aufrein finanziellen
Quartalszahlen liegt. Stattdessen gewin-
nen die Einordnung des globalen Krisen-
geschehens, ein hohes Maf} an Transpa-
renz sowie die Fahigkeit, langfristig resi-
lient zu navigieren, zunehmend an Bedeu-
tung. Gleichzeitig riicken die Krisenanfal-
ligkeit von Unternehmen sowie die Quali-
tat ihrer Entscheidungstréger im Krisen-
management und Umgang mit Unsicher-
heiten stérker in den Vordergrund.
Diesen Entwicklungen tragen wir Rech-
nung, indem wir innerhalb unserer Ver-
offentlichungen kontinuierlich, prazise
und Kklar tiber konkrete Auswirkungen
informieren, unsere Gegenmaflnahmen
und strategischen Initiativen vorstellen
und - soweit moglich — einen fundierten
Ausblick geben. So haben wir etwa die
aktuellen Diskussionen rund um Zélle und
Handelspolitik vorausschauend in unse-
ren Ausblick fiir das laufende Geschéfts-
jahr integriert und zentrale Einflussfakto-
ren — wie etwa Verdnderungen im fiir
Brenntag relevanten Euro/Dollar-Wah-
rungspaar — transparent kommuniziert.

= Werden die Anforderungen und Wiin-
sche von Investoren an Unternehmen
in Bezug auf Transparenz, Taktung der
Touchpoints, oder 6ffentliche Positio-
nierung sich verandern, oder haben sie
das schon?
Ja, definitiv. Die Anforderungen an Trans-
parenz und die Frequenz des Dialogs mit
Investoren haben sich in den vergangenen
Jahren deutlich verdndert — nicht nur in
Krisenzeiten, sondern als dauerhafte Er-
wartung. Investoren mochten heute noch
ndher an der operativen und strategischen
Entwicklung eines Unternehmens betei-
ligt sein — idealerweise im direkten Aus-

Profitabel wachsen

tausch mit dem Management. Das erhoht
den Koordinationsaufwand, schafft aber
auch Vertrauen, was sich in Krisenzeiten
besonders bewéhrt.

In einem Umfeld anhaltender Unsicher-
heit erwarten Kapitalgeber nachvollzieh-
bare Entscheidungen, die klar im strategi-
schen Kontext verankert und transparent
kommuniziert werden. Der personliche
Dialog wird dabei zunehmend als bevor-
zugtes Format wahrgenommen. In den
vergangenen flinf Jahren konnten wir die
Anzahl unserer Interaktionen mit Inves-
toren mehr als vervierfachen — ein klarer
Ausdruck des gestiegenen Interesses und
der Intensivierung des Dialogs mit dem
Kapitalmarkt.

Gleichzeitig stellen die hohe Dynamik
und Kurzlebigkeit politischer Entschei-
dungen die Investor-Relations-Arbeit vor
erhebliche Herausforderungen. Als global
agierendes Unternehmen miissen wir
schnell, klar und konsistent auf Verénde-
rungen im handelspolitischen Umfeld
reagieren — auch wenn sich diese inner-
halb kiirzester Zeit wieder umkehren oder
in eine andere Richtung entwickeln. Ent-
sprechend adressieren wir diese Entwick-
lungen proaktiv in unseren Veroffentli-
chungen. Die kurzfristigen Auswirkungen
geopolitischer und wirtschaftlicher Un-
sicherheiten sind starker in den Fokus der
Investoren geriickt und erfordern eine
deutlich hohere Taktfrequenz im Dialog.

= Drangen Investoren in solchen Zeiten
vermehrt auf strategische Richtungs-
wechsel? Wie gehen Sie damit um?
Der Dialog mit unseren Investoren hat sich
insbesondere im Hinblick auf die strategi-
sche Ausrichtung des Unternehmens deut-
lich intensiviert. Unsere Eigentiimer ver-
stehen sich dabei zunehmend als kon-
struktive Sparringspartner — ihr fundier-
tes Feedback ist fiir uns von groflem Wert.
Dies betrifft sowohl die iibergeordnete
Fortsetzung auf Seite 2

Krones kann auf ein sehr erfolgreiches Geschaftsjahr 2024 zurtickblicken.
Trotz aller politischer und gesamtwirtschaftlicher Unsicherheiten ist das

Unternehmen gewachsen und erwirtschaftete erstmals einen Umsatz von

mehr als fiinf Milliarden Euro. Alle anderen wesentlichen Finanzkennzahlen

wurden ebenfalls verbessert.

Auch in Zukunft will Krones profitabel wachsen und hat sich ambitionierte
Mittelfristziele gesetzt. Bis 2028 soll der Umsatz auf rund 7 Mrd. Euro zule-
gen und die EBITDA-Marge auf 11 % bis 13 % steigen (2024: 10,1 %). Bei der

dritten finanziellen ZielgroRe, dem RoCE, strebt Krones bis 2028 einen Wert

von mehr als 20%

an (2024: 18,2 %).

Mit Investitionen in Digitalisierung, Nachhaltigkeit, Produktinnovationen
und interne Prozesse schafft Krones das Fundament, um die Mittelfristziele

zu erreichen und auch dariiber hinaus profitabel zu wachsen.

Umsatz
Auftragsbestand
EBITDA

ROCE

Ergebnis je Aktie
Dividende je Aktie

www.krones.com

5.293,6 Mio.€
4.289,5 Mio.€
537,1 Mio.€
18,2%

8,77 €

2,60 €

+12,1%

+4,1%
+17,5%
+1,9ppP
+23,3%
+18,2%

) KRONES
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Nachhaltigkeit messbar machen - aber wie?

Wer ESG-Ratings strategisch nutzt, mit interner Klarheit kombiniert und regulatorische Entwicklungen einbindet, kann im Ratingdschungel besser navigieren

Borsen-Zeitung, 21.6.2025
ESG-Ratings (Environment Social Gover-
nance) gelten als Wegweiser nachhaltiger
Kapitalmérkte und sind somit aus dem
Arbeitsalltag von Investor-Relations-(IR)-
Verantwortlichen nicht mehr wegzuden-
ken, werfen aber gleichzeitig zahlreiche
Fragen auf. Welche Ratings sind relevant?
Wie viel Aufwand ist vertretbar? Und was

regulatorische Vorgaben und Reputations-
ziele gewinnen zunehmend an Bedeutung.
Die personellen Ressourcen bleiben dabei
meist begrenzt, werden jedoch gezielt ein-
gesetzt. In den meisten Unternehmen be-
arbeiten ein bis drei FTE (Full Time Equi-
valents) die ESG-Ratings — haufig im Zu-
sammenspiel von Nachhaltigkeit und In-
vestor Relations.

Rebecca Weigl

Foto: Mike Henning

Deputy Head of
Investor Relations
bei der

GEA Group AG

Foto: Kathy Roick

Carmen Meixner

Griindungs-
partnerin der

Via Tomorrow
Consulting GmbH

verdndert sich mit der Corporate Sustain-
ability Reporting Directive (CSRD)?

Um diese Fragen zu beantworten,
haben der DIRK - Deutscher Investor Re-
lations Verband und Via Tomorrow Con-
sulting eine gemeinsame ESG-Ratingstu-
die durchgefiihrt. Die Untersuchung im
Herbst 2024 basierte auf einer Online-
Umfrage bei 86 Unternehmen aus ver-
schiedenen Branchen und ergénzenden
Interviews, um praxisnahe Einblicke zu
gewinnen.

Knappe Ressourcen

ESG-Themen sind weiterhin ein fester
Bestandteil von IR-Gesprichen mit Inves-
toren und Sellside — wenn auch mit unter-
schiedlicher Intensitdt. Die Mehrheit der
Befragten gaben an, dass die Bedeutung
von ESG im vergangenen Jahr gleichge-
blieben ist (41% fiir Investorengespréa-
che/55% fiir Sellside-Gesprache) oder
zugenommen hat (37%/29%). Eine Min-
derheit sagte, dass sie zuriickgegangen ist
(22%/15%).

So liberrascht es nicht, dass Investoren
als wichtigsten Anstof3 genannt werden,
um sich mit ESG-Ratings auseinanderzu-
setzen. Doch auch Kundenanforderungen,

Insight 1: ESG-Ratings sind wichtig —
aber nicht alle gleich

Die Ergebnisse der Umfrage zeigen: Fast
alle befragten Unternehmen werden von
mindestens drei ESG-Ratingagenturen be-
wertet —am hiufigsten werden MSCI, ISS
ESG und Sustainalytics genannt. Doch die
Bewertungen unterscheiden sich deutlich
in Aufwand und Relevanz. Wahrend MSCI
als besonders einflussreich, aber ver-
gleichsweise ressourcenschonend wahr-

ESG-Ratings sind
lingst ein Kapital-
marktthema - und
trotz manchmal
knapper Ressourcen
unverzichtbar.

genommen wird, verursacht CDP (Carbon
Disclosure Project) bei vielen Unterneh-
men einen hohen Aufwand - trotz ge-
mischter Kapitalmarktrelevanz. Hinzu
kommt, dass der Markt der ESG-Ratings

fragmentiert bleibt. Nicht nur die Vielzahl
an Anbietern, sondern auch die unter-
schiedlichen Methoden, teils intranspa-
rente Kriterien und mangelnde Riickmel-
demdglichkeiten und direkte Kommuni-
kation erschweren eine strategische
Steuerung.

Die Interviews haben verdeutlicht, dass
Unternehmen, die einzelne ESG-Ratings
aktiv priorisieren, den Aufwand besser
steuern und die Aussagekraft dieser Ra-
tings gezielt verbessern konnen.

Insight 2: Interner Schulterschluss
schlédgt Einzelinitiative

Eine zentrale Erkenntnis aus den Inter-
views im Rahmen der Studie: ESG-Rating-
beantwortung ist Teamarbeit. Vorbilder
sind Unternehmen, bei denen ESG nicht
nur in IR , mitlauft®, sondern gemeinsam
mit Nachhaltigkeitsmanagement, Einkauf,
Human Resources (HR) und Recht gesteu-
ert wird. Bewéhrt haben sich struktu-
rierte Datenrdume, modulare Textbau-
steine und eine abgestimmte Jahrespla-
nung. Viele Unternehmen entwickeln
sogar eigene Formate oder Dashboards
zur internen ESG-Koordination. Der ope-
rative Aufwand bleibt hoch, aber wird
planbarer.

Insight 3: Kommunikation mit
Ratingagenturen zahlt sich aus

Zwar empfinden viele Unternehmen
den Dialog mit Ratingagenturen als
schwierig, doch genau hier liegt Potenzial.
Wer seine ESG-Daten gezielt strukturiert,
Kontext gibt und auch auf Fehlinterpreta-
tionen hinweist, kann Ratings nicht nur
nachvollziehbarer machen, sondern aktiv
beeinflussen. Auch lohnt sich die Kontakt-
aufnahme, um Aufschub bei Deadlines zu
erlangen oder die Methodik besser zu ver-
stehen.

Ergdnzung: CSRD & ESG-Ratings —
kein Entweder-Oder

Die Corporate Sustainability Reporting
Directive schafft einen verbindlichen Rah-
men fiir die Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung in Europa. Im Unterschied zu ESG-
Ratings, die anbieterabhéngig sind, defi-
niert die CSRD Kklare, standardisierte
Anforderungen nach den European Sus-
tainability Reporting Standards (ESRS).

ESG-Ratings orientieren sich immer
mehr an den neuen Standards. Gleichzei-
tig wéchst der Druck auf die Anbieter
selbst. Seit 2024 miissen sich ESG-Rating-
agenturen in der Europdischen Union
(EU) von der European Securities and
Markets Authority (ESMA) zulassen und
beaufsichtigen lassen. Zudem gelten
strengere Regeln zur Transparenz ihrer
Bewertungsmodelle und zum Umgang mit
Interessenkonflikten. Diese Regulierung
soll die Vergleichbarkeit und Verlasslich-
keit von ESG-Ratings verbessern — ein
wichtiger Schritt angesichts wachsender
Kritik an deren Uneinheitlichkeit.

Schnittmengen identifizieren
Unternehmen miissen kiinftig beides

erfiillen: regulatorische Vorgaben und
ratingrelevante Erwartungen. Hier hilft

es, die Schnittmengen zu identifizieren —
und systematisch aufzubereiten.

Ein zentrales Thema bei der Vorstellung
unserer Studie auf der diesjédhrigen ESG-Ta-
gung des DIRK war die Frage, wie und wo
Unternehmen rating-relevante, aber nicht
wesentliche Daten unterbringen. Formen
wie ESG-Factbooks, Website-Artikel oder
Nachhaltigkeitsmagazine konnen helfen,
ESG-Daten gezielt zu sammeln, aufzuberei-
ten und flexibel nutzbar zu machen. Fiir
viele Unternehmen ist dies ein sinnvoller
Schritt, um die regulierte Berichterstattung
zu ergdnzen und die Datensouverdnitit
gegeniiber Ratingagenturen zu stérken.

Fazit — ESG-Ratings bleiben relevant —
und herausfordernd. Wer sie strategisch
nutzt, mit interner Klarheit kombiniert
und regulatorische Entwicklungen wie die
CSRD aktiv einbindet, kann im ESG-Ra-
tingdschungel besser navigieren.

IR-Erwartungsmanagement im Multirisikenumfeld

Navigierend Unsicherheiten reduzieren, Wahrnehmungs- und Informationsliicken schlieRen, Volatilitaten mindern und zur fairen Bewertung der Aktie beitragen

Borsen-Zeitung, 21.6.2025
In einer Welt, in der Krisen zugenommen,
sich am Kapitalmarkt Volatilitdten nach-
haltig erhoht haben, die Risiken fiir Unter-
nehmen vielféltiger geworden sind und
das Risikouniversum immer komplexer
erscheint, sind Investor-Relations-(IR)-
Officer immer stirker gefordert, Erwar-

Martin Steinbach

Partner bei EY und
Head of IPO and
Listing Services in
Deutschland

tungen der Investoren fortlaufend zu ma-
nagen. An den Kapitalmérkten zeigt sich
eine ,,Permavolatilitat”, verursacht durch
die gréBere Hiufigkeit von global wirken-
den Schocks und Krisen wie geopolitische
Spannungen und wirtschaftspolitische
Konflikte, Unruhen und Kriege, Pande-
mien, konjunkturelle Belastungen, Infla-
tions- und Zinsentwicklungen. Sie pragen
nachhaltig das Nachrichtenbild mit direk-
ten Auswirkungen auf die Fieberkurven
der Volatilitatsindizes. Mit der damit ein-
hergehenden Verunsicherung von Inves-
toren bremst eine hohe Volatilitit die Ka-
pitalaufnahmeaktivitiat von Unternehmen
zum Beispiel beim Borsengang und in der
Zeit danach.

In diesem dynamischen Risikoumfeld
ist IR mehr denn je gefordert, navigierend
und zielgerichtet Erwartungen zu mana-
gen, um im Multi-Risiken- und Krisenmo-
dus weiterhin die Glaubwiirdigkeit des
Unternehmens zu erhalten. Ein Risiko
kann dabei als negative Abweichung vom
Erwartungswert beschrieben werden.

Der IR-Wirkmechanismus ist klar: Da an
der Borse Erwartungen gehandelt wer-
den, konnen Misstrauen, Skepsis und Ver-
trauensverlust die Folge sein, wenn die
Erwartungen der Investoren nicht erfiillt
werden. In Kombination mit einem vo-
rausschauenden Erwartungsmanagement
zu Investoren lassen sich potenziell nega-
tive Meldungen bei Eintritt von Risiken
im Kapitalmarkt zwar nicht vermeiden,
aber ,,Uberraschungen® mit entsprechend
starken Auswirkungen auf den Aktien-
kurs weitgehend eingrenzen. So kann IR
durch eine offene Kommunikation poten-
zieller Risiken Investoren sensibilisieren
und so das Investorenvertrauen weiter
starken.

Hier kann IR idealerweise auf die Infra-
struktur, Prozesse und Zusammenarbeit
mit dem Risikomanagement, dem inter-
nen Kontrollsystem (IKS) und der Inter-
nen Revision zuriickgreifen und auf einer
Risikokultur aufbauen. Grundlagen zu
den Anforderungen an die Risikosysteme
finden sich weltweit in nationalen Geset-
zen, Priifungs- und Marktstandards, Cor-
porate Governance Kodizes und interna-
tionalen Richtlinien von Stimmrechtsbe-
ratern grol3er Investoren. So hat die iiber-
wiegende Mehrheit der befragten IR-Of-
ficer Einblick in das Risikomanagement-
system (RMS) und profitiert von der
fortlaufenden Risikofriitherkennung und
-matrix, dem Risiko-Reporting iiber die
Organisation bis hin zum Risikokommit-
tee. Nach Angaben der IR-Officer wurden
in den vergangenen Jahren gerade RMS
und IKS weiter institutionalisiert und ver-
bessert.

Das Erwartungsmanagement von Risi-
ken ist fiir IR-Verantwortliche komplexer
geworden. Risiken waren und sind Teil von
Diskussionen mit Investoren. Die Anforde-
rungen, der Druck und die Erwartungen an
eine transparente und nachhaltige Risiko-
kommunikation sind hoch, ein erhéhter
Abstimmungsbedarf und die Vernetzung
nach innen und nach auf3en sind wichtiger
denn je. Prognosen miissen haufiger getes-

tet, auf die Ad-hoc-Pflichten iiberpriift und
notwendige Anpassungen in der Analyst
Guidance durchgefiihrt werden.
Besonders herausfordernd wird in die-
sem Zusammenhang von der Mehrheit der
IR-Befragten der zunehmende Riickgang
der Liquiditat an den Borsen, gefolgt von
der hoheren Kapitalmarktregulierung und

Das Erwartungs-
management von
Risiken ist fiir
IR-Verantwortliche
komplexer geworden.
Risiken waren und
sind Teil von Diskus-
sionen mit Investoren.

die komplexe Risikolandschaft fiir die Ri-
sikobeurteilung der Ad-hoc Relevanz ge-
sehen. Auch die Entwicklung von Krisen-
kommunikationsguidelines und die stér-
kere Einbindung von IR bei der Risikoeva-
luation und -bewertung wurden genannt.
Zudem gewinnen die Frequenz und der
Dialog von IR mit dem Vorstand, Compli-
ance und der Rechtsabteilung, beispiels-
weise fiir die Abstimmung von Disclosure-
Prozessen und der Austausch im Disclo-
sure-Kommittee an Bedeutung.

Etablierte IR-Formate stehen bereit

Risiken sind fiir IR-Officer mehrheitlich
wichtiger Bestandteil des Annahmensets
des Umsatz- und Ergebnis-Forecasting-
Prozesses, der One-Voice-Policy, zum Bei-
spiel iiber unternehmensspezifische FAQ’s
(Frequently Asked Questions) und Teil der
Diskussionen rund um die Analyst Gui-
dance. Das meistgenutzte Format im Er-
wartungsmanagement von Risiken ist der
Risikobericht und der Prognosebericht im

Lagebericht. Geeignete Medien sind nach
Ansicht der IR-Officer Analystencalls und
Investorenkonferenzen.

Die Studie und das Feedback aus der IR-
Praxis zeigen: Anforderungen an das Er-
wartungsmanagement von Risiken wer-
den komplexer. Dabei ist eine intensivere
inhaltliche Zusammenarbeit mit wichti-
gen Funktionstragern der IR-Funktion,
insbesondere mit Vorstand, Compliance

und Recht im Risikomanagement von gro-
Rer Bedeutung. IR kann in einem dynami-
schen Risikoumfeld einen erheblichen
Beitrag dazu leisten, Unsicherheiten zu
reduzieren, Wahrnehmungs- und Infor-
mationsliicken seitens der Investoren zu
schliefen, Volatilitaten zu reduzieren und
zu einer fairen Bewertung der Aktie und
somit zu einer Steigerung des Unterneh-
menswertes beitragen.

»Wir suchen aktiv den Dialog
mit unseren Investoren®

Fortsetzung von Seite 1
Unternehmensstrategie als auch die stra-
tegische Weiterentwicklung innerhalb der
einzelnen Divisionen. In einem makro-
6konomisch fragilen Umfeld mit vielfalti-
gen globalen Unsicherheiten birgt ein
grundlegender Strategiewechsel aller-
dings erhebliche Risiken — ein Bewusst-
sein, das auch bei unseren Investoren
stark ausgepragt ist.

Unser Fokus liegt daher auf einer nach-
haltigen Unternehmensentwicklung, die
sich konsequent an den Bediirfnissen
unserer Kunden und Lieferanten orien-
tiert. Durch die gezielte Entflechtung und
die Starkung divisionaler Unabhéngigkeit
und Autonomie schaffen wir die Grund-
lage fiir langfristigen Erfolg — mit klarer
Ausrichtung auf Effizienz und Kostenbe-
wusstsein. Dieser strategische Weg wird
von unseren langfristig orientierten In-
vestoren ausdriicklich unterstiitzt — auch
in herausfordernden Situationen.

= Wiesieht aus Ihrer Sicht die ideale
Investor-Relations-Strategie fiir unsi-
chere Zeiten aus? Wie sind Sie dies bei
Brenntag angegangen?

Unsere Investor-Relations-Strategie setzt

in einem zunehmend volatilen und dyna-

mischen Umfeld auf transparente, konsis-
tente und qualitativ hochwertige Kommu-
nikation — sowohl hinsichtlich unserer
operativen Geschiftsentwicklung als
auch in Bezug auf strategische Entschei-
dungen des Managements. So haben wir
beispielsweise die potenziellen Auswir-
kungen globaler Zolldiskussionen auf
Brenntag frithzeitig, klar und nachvoll-
ziehbar kommuniziert. Gleichzeitig legen
wir groBen Wert auf Kontinuitdt und Ver-
lasslichkeit bei der Darstellung unserer
Unternehmensstrategie und der Fort-
schritte in ihrer Umsetzung.

Wir suchen aktiv den Dialog mit unse-
ren Investoren, nehmen deren Uberlegun-
gen und Feedback ernst und konnten da-
durch die Qualitdt und inhaltliche Tiefe
unserer Verdffentlichungen deutlich stei-
gern. Unsere Stakeholder teilen die Uber-
zeugung, dass strategische Entscheidun-
gen mit Weitsicht und Sorgfalt getroffen
werden miissen — im Einklang mit unse-
rem Geschiftsmodell und nicht getrieben
von kurzfristiger Marktvolatilitit, son-
dern geleitet von operativer und strategi-
scher Vernunft.

Das Interview fiihrte
Claudia Weippert-Stemmer.
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Investor Relations in Zeiten der Permavolatilitat

Die eierlegende Wollmilchsau ist langsam am Limit angelangt — Was bei Unsicherheiten hilft

Borsen-Zeitung, 21.6.2025
Weltweit politische Unsicherheiten wie
die anhaltend kriegerischen Auseinander-
setzungen in der Ukraine und dem Nahen
Osten oder die Transformation von Wirt-
schaftszweigen und Geschéftsmodellen
halten die Welt in Atem. Fiihrten Investor-

Kay Bommer

- = |
I Geschiftsfiihrer
& des DIRK—
J Deutscher Investor
< Relations Verband
Relations-Beauftragte ihre multifunktio-
nale Position schon immer in Form einer
»eierlegenden Wollmilchsau“ aus, stof3en
selbst sie langsam an ihre Grenzen.

,Kein Stein wird auf dem anderen blei-
ben“ — das ca. 2000 Jahre alte Bibelzitat
ist nur ein Beweis dafiir, dass die Sorge vor
dem Weltuntergang die Menschheit schon
immer begleitet hat. Mit dem zunehmend
vielfdltigen Medienspektrum und der

Dauerberieselung durch Katastrophen-
meldungen steigt allerdings in unseren

Tagen der daraus resultierende Stresspe-
gel dramatisch an. Die Welt wird immer
hysterischer. Besonders in Zeiten von Kri-
sen und gesellschaftlichen Umbriichen
sorgt dieser Trend dafiir, dass Angste und
Unsicherheiten iiberproportional darge-
stellt werden. Denn evolutionsbedingt
reagiert der Mensch auf den Sabelzahn-
tiger heftiger als auf Bambi.

Investor-Relations-Beauftragte (IROs)
trifft die Hektik dreifach. Zum einen miis-
sen sie im Kampf um Aufmerksamkeit
selbst klug formulieren, so dass ihr Unter-
nehmen eine Chance hat, den Tatsachen
entsprechend wahrgenommen zu werden.
Zum anderen kann die zunehmende Hek-
tik reale Auswirkungen auf die Unterneh-
menssituation entwickeln. Und drittens
sind IROs eben auch nur Menschen mit
ihren eigenen Angsten, Sorgen und Le-
bensumstédnden.

Aufgabengebiet im Wandel

Traditionell umfasst Investor Relations
verschiedene Funktionen gleichzeitig: Sei
es die Erfiillung von Berichts- und Trans-
parenzpflichten, die Kommunikation mit
Investoren, Analysten und weiteren Stake-
holdern, die strategische Beratung nach
innen, gepaart mit Aufgaben wie moder-
nem Website- und Veranstaltungsmanage-
ment. Fiir viele ist es genau diese Mi-
schung, die ihre Berufsausiibung zur Er-
fiillung macht.

In den vergangenen 30 Jahren hat sich
das Berufsbild stetig gewandelt und die
Anforderungen sind kontinuierlich ge-
stiegen. Regularien haben sich ausgewei-
tet und verfeinert. Die digitale Disrup-
tion bringt neue technische Moglichkei-
ten mit sich, die allerdings mit erhéhten

Frank H. Berndt

Leiter der
Fachberatungsstel-
le Burnoutpraven-
tion und mentale
Gesundheit

Anspriichen an Genauigkeit, Transpa-
renz und Echtzeitreaktionen einherge-
hen.

Mit dem Laptop auf den Knien wihrend
einer Konferenz eine Pressemitteilung
freigebend, haben IROs schon lange vor
der Corona-Pandemie remote gearbeitet.
Inzwischen hat sich das Instrumentarium
stark ausgeweitet und die Softwarelésun-
gen verfeinern sich immer weiter. Die
DSGVO (Datenschutz-Grundverordnung)
oder der Schutz vor Cyberkriminalitét tra-

gen ihr Ubriges zur Komplexitit der An-
wendungen bei.

Das verdnderte Aufgabengebiet spiegelt
sich auch in der wachsenden Anzahl der
IR-Mitarbeitenden je Unternehmen wider.
Ubten 2004 in deutlich {iber 60% aller
Unternehmen lediglich ein bis zwei Per-
sonen die IR-Funktion aus, ist 2025 der
Anteil der Unternehmen mit Minimalbe-
setzungen um iiber 12 Prozentpunkte auf
49% gesunken (vgl. DIRK Trendbarome-
ter Frithjahr 2004 zu Frithjahr 2025). Der
personelle Anstieg zeigt sich insbeson-
dere im MDax und SDax, wohingegen der
Dax schon immer grol3e IR-Abteilungen
aufwies.

Seit einiger Zeit verstarkt sich der Druck
auf die IR-Verantwortlichen durch politi-
sche GroRwetterlagen. Dabei markiert die
unklare Zollsituation mit den USA nur die
Spitze des Eisbergs. Sie macht belastbare
Prognosen so gut wie unmoglich, zumal
sie sich, abhéngig vom Geschéftsmodell,
sehr individuell auf das einzelne Unter-
nehmen auswirkt.

Ebenso massiv hat die Nichtumsetzung
der CSRD (Corporate Sustainability Repor-
ting Directive) in deutsches Recht die Ka-
pazitdten in den IR-Abteilungen gebunden.
Sie haben sich jahrelang darauf vorbereitet,
einen wirklich guten und inhaltsschweren
Nachhaltigkeitsbericht nach der CSRD zu
ver6ffentlichen. Und plétzlich war nicht
mehr klar, ob dadurch nicht geltendes
Recht verletzt wird. Das geht so weit, dass

die Wahl der Priifer des Nachhaltigkeits-
berichts durch die Hauptversammlung auf
dem Priifstand steht und im laufenden Jahr
zunéchst vorsorglich erfolgt.

Die Schliisseleigenschaft lautet Selbst-
sicherheit! Solange sich die IR-Abteilun-
gen auf politische MaRgaben oder Zu-
stdnde stiitzen und hoffen, in ihnen Si-
cherheit zu finden, wiegen sie sich in
JFremdsicherheit“. Was aber, wenn diese
wegbricht? Was, wenn die Welt in Bewe-
gung ist? Genau dann hilft das eigene
Profil. Das Vertrauen im Kapitalmarkt, das
die IR-Verantwortlichen seit Jahren pfle-
gen und dem sie sich verpflichtet fiihlen.

Es sind die Menschen hinter der IR-
Funktion, die den Unterschied machen.
Mit ihrer Personlichkeit und ihrer Profes-
sionalitét stehen sie sprichwortlich fiir
die Werte des Unternehmens ein. Auch
wenn die Gemengelage die Gemiiter in
diesen unsicheren Zeiten bisweilen an ihr
Limit bringt. Die IR-Szene ist klein, aber
fein und sie hilt zusammen. Sie zeichnet
sich durch grof3e Hilfsbereitschaft und
Austausch aus. Diese Eigenschaften kom-
men jahrlich in unzédhligen Netzwerktref-
fen, spontanen Telefonkonferenzen,
Workshops, Vortrdagen, Paneldiskussio-
nen und Fachpublikationen zum Tragen.
Gemeinsam entwickelt man Losungen
und schaut voneinander ab. Die DIRK-
Konferenz stellt das ,,grof3e Klassentref-
fen“ dar, dessen Wirkung jedoch weit
dariiber hinaus reicht.

Steigende Anforderungen mit Technologie bewiltigen

Investor Relations befindet sich am Wendepunkt — Technologie, Personalisierung und Datenkompetenz sind keine Optionen mehr, sondern Notwendigkeiten

Borsen-Zeitung, 21.6.2025
Die Rolle von Investor Relations (IR) hat
sich in den vergangenen Jahren funda-
mental gewandelt. Wahrend frither die
Hauptaufgabe darin bestand, Informatio-
nen zu liefern, sind IR-Manager heute
strategische Kommunikatoren, Analysten,
Technologen — und zunehmend auch Da-
tenexperten. Die Anforderungen steigen
stetig: Regulatorische Vorgaben werden
komplexer, Investoren fordern mehr
Transparenz und schnellere Antworten,
und neue Kommunikationskanéle verlan-
gen eine personalisierte Ansprache in
Echtzeit.

Technologie wird zur Schliisselres-
source, um diesen Wandel nicht nur zu
bewiltigen, sondern aktiv mitzugestalten.
Dabei zeigt sich: Daten sind zwar im Uber-
fluss vorhanden — der eigentliche Erfolgs-
faktor liegt aber in der Fahigkeit, diese
gezielt zu aggregieren, zu analysieren und
in wirksame Kommunikationsmalnah-
men zu iibersetzen.

Die EU-Taxonomie, MiFID II (Markets
in Financial Instruments Directive II),
CSRD (Corporate Sustainability Repor-
ting Directive), ESG-Offenlegungspflich-
ten (Environment, Social, Governance):
Die regulatorische Landschaft fordert von
Unternehmen eine nie dagewesene Detail-
tiefe und Konsistenz in ihrer Kapital-
marktkommunikation. Gleichzeitig er-
warten institutionelle wie private Inves-
toren eine liickenlose, transparente und

unmittelbare Informationspolitik — jeder-
zeit, kanaliibergreifend und héaufig in in-
dividualisierter Form.

Der klassische IR-Ansatz — bestehend
aus regelméfSiger Kommunikation wie
Quartalsberichten und Roadshows sowie
anlassbezogenen Presse- und Ad-hoc-Mit-
teilungen — reicht dafiir nicht mehr aus.

Erik Carlson

Chief Executive
Officer bei Notified

-Foto: Axiom-Media-Group
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Stattdessen ist eine integrierte, datenba-
sierte, dynamische und interaktive Kom-
munikation gefragt. Genau hier setzt mo-
derne IR-Technologie an.

In nahezu jedem Unternehmen schlum-
mern enorme Datenmengen — aus dem
Controlling, dem Nachhaltigkeitsmanage-
ment, der Finanzabteilung, der Kommu-
nikation oder dem Vertrieb. Doch nur
wenige IR-Teams haben heute Zugriff auf
diese Daten in strukturierter, nutzbarer

Form. Es fehlt haufig an Schnittstellen,
Datenkompetenz und integrierten Platt-
formen. Das Resultat: Ein fragmentiertes
Informationsbild, das strategische Ent-
scheidungen erschwert und reaktive Kom-
munikation fordert.

Dabei sind die gezielte Aggregation und
Harmonisierung interner Datenstrome die
Grundlage jeder professionellen, zu-
kunftsgerichteten Investor-Relations-Ar-
beit. Erst wenn relevante Informationen
automatisiert zusammengefiihrt, intelli-
gent aufbereitet und in Echtzeit verfiigbar
sind, kann die IR-Abteilung ihrer strategi-
schen Rolle gerecht werden — etwa bei der
Formulierung einer ESG-Story, der daten-
basierten Analyse von Investorenbediirf-
nissen oder der schnellen Beantwortung
von Analystenfragen.

Personalisierung statt GieRkanne

Investoren unterscheiden sich heute
stdarker denn je — nach Anlagehorizont,
Informationsbediirfnis, ESG-Fokus oder
Kommunikationskanal. Entsprechend
muss auch die IR-Kommunikation diffe-
renzierter werden. Die Zeit der ,,One-size-
fits-all“-Botschaften ist vorbei.

Technologiegestiitzte Personalisierung
ermoglicht es, unterschiedliche Stakehol-
dergruppen gezielt, individuell und kon-
sistent anzusprechen — von mafigeschnei-
derten E-Mail-Newslettern iiber segmen-
tierte Webinare bis hin zu interaktiven

Dashboards. Moderne IR-Plattformen
bieten hierfiir zentrale Losungen zur Ver-
waltung und Analyse von Stakeholder-
Daten, zur zielgerichteten Distribution
von Inhalten und zur Erfolgskontrolle.

Kiinstliche Intelligenz (KI) ist dabei
mehr als ein Buzzword: In der IR-Praxis
helfen KI-basierte Tools bereits heute bei
der Sentiment-Analyse, der automatisier-
ten Berichterstattung, der Medienbeob-
achtung oder der Identifikation relevanter
Investoren. Automatisierung reduziert
manuelle, fehleranféllige Prozesse — etwa
beim Vorbereiten von Roadshows, dem
Versand von Veroéffentlichungen oder dem
Erstellen von Reportings — und schafft so
Freirdume fiir strategische Aufgaben.

Der Einsatz von Natural Language Pro-
cessing (NLP) und Machine Learning
(ML) bietet zudem die Chance, komplexe
Inhalte verstandlicher, zugénglicher und
préziser zu kommunizieren — sowohl in-
tern als auch extern.

Was bislang {iber zahlreiche Tools, Ex-
cel-Tabellen, Mailverldufe und manuelle
Schnittstellen lief, 14sst sich heute iiber
integrierte IR-Plattformen zentral steuern.
Diese ermoglichen ein durchgéngiges Ma-
nagement aller relevanten Workflows —
von der Eventplanung {iber die Investoren-
pflege bis hin zur Berichterstattung.

Dabei steht nicht nur die Effizienzstei-
gerung im Vordergrund. Integrierte Platt-
formen sorgen auch fiir eine einheitliche
Datenbasis, vermeiden Redundanzen und

Wir ermoglichen griine Mobilita
unsere Kernkompetenz seit rund 140 Jahren.

erhohen die Nachvollziehbarkeit regula-
torischer Anforderungen. Besonders im
Kontext von ESG-Berichtspflichten und
der zunehmenden Priifung durch Aufsicht
und Offentlichkeit ist dies ein entschei-
dender Vorteil.

Orchestrierende Datenstrategen

Am Ende entscheidet nicht die Menge
der verfiigbaren Daten iiber den Erfolg
von Investor Relations, sondern deren ziel-
gerichtete Nutzung. Moderne IR-Arbeit
bedeutet, aus Daten Erkenntnisse zu ge-
winnen — und aus Erkenntnissen strategi-
sche Entscheidungen abzuleiten.

IR-Manager entwickeln sich so immer
mehr zu orchestrierenden Datenstrategen,
die Technologie nicht nur als Hilfsmittel,
sondern als integralen Bestandteil ihrer
Arbeit verstehen. Wer diese Transforma-
tion aktiv gestaltet, wird in der Lage sein,
die steigenden Anforderungen der Zu-
kunft nicht nur zu erfiillen, sondern da-
raus echten Mehrwert fiir Unternehmen,
Investoren und Kapitalmarkt zu schaffen.

Investor Relations befindet sich an
einem Wendepunkt: Technologie, Perso-
nalisierung und Datenkompetenz sind
keine Optionen mehr, sondern Notwen-
digkeiten. Die gute Nachricht: Noch nie
war es so einfach, komplexe Anforderun-
gen mit smarten Losungen zu meistern —
wenn IR-Teams bereit sind, den Wandel
aktiv anzunehmen.

t—

Die zunehmende Verlagerung des Verkehrs auf die Schiene ist ein entscheidender Erfolgsfaktor bei der Erreichung
ehrgeiziger Klimaziele. Kein Verkehrstrager ist klimafreundlicher.

Vossloh ist einer der weltweit filhrenden Anbieter von Produkten und Dienstleistungen rund um den Fahrweg Schiene.
Unser Angebot umfasst die Entwicklung und Herstellung von Komponenten der Bahninfrastruktur, wie Schienenbe-

festigungssysteme, Betonschwellen, Weichensysteme und Kreuzungen sowie innovative und zunehmend digitalbasierte
Dienstleistungen fiir den gesamten Lebenszyklus von Schienen und Weichen.

Wir sind der Infrastruktur-Partner fiir unsere Kunden. In der Bahninfrastruktur liegt unsere Starke, unsere Leidenschaft

und die Zukunft griiner Mobilitat.

E .
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sind jetzt hier online verfiigbar.

vossloh.com

E Geschidiftsbericht 2024 und Quartalsmitteilung Q1 2025
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Dax erlebt Comeback bei US-Anlegern

Hedgefonds sind weiterhin auf dem Vormarsch — Aktuelle Entwicklungen als Chance fiir Investor Relations

Borsen-Zeitung, 21.6.2025
Im Borsenjahr 2024 hat der Dax seine Re-
kordjagd fortgesetzt und sich den wirt-
schaftlichen Herausforderungen gestellt.
Laut der Studie von S&P Global und dem
DIRK gab es im Dax ein Comeback von
US-Anlegern, wobei sich das Engagement
der Investoren aus Europa und Grof3bri-

Anlegern beeinflusst, welche die Um-
schichtungen vom Vorjahr in ein gestark-
tes Engagement bei Dax-Konzernen um-
drehten und insgesamt knapp 3pp zu-
kauften. Besonders auffallend hierbei ist,
dass die Zukaufe aus Nordamerika zu
gleichen Teilen durch aktiv verwaltete
und passive Portfolien gepragt wurden.

Frederik Frank

Director
Shareholder
Intelligence bei
S&P Global Market
Intelligence

Patrick Tobias

Executive Director
Sales bei

S&P Global Market
Intelligence

tannien verringert hat. Diese Entwicklung
stellt die Investor-Relations-Arbeit vor
weitere Herausforderungen. Allerdings
ergeben sich hieraus auch Chancen.

Popularitat des Dax gestiegen

Im Jahr 2024 ist die Beliebtheit des Dax
im Vergleich zu den Vorjahren gestiegen
und der Anteil institutioneller Investoren
hat sich um etwa einen Prozentpunkt
(pp) auf knapp 58% erhoht. Gleichzeitig
hat der Streubesitz im Dax um ca. 2pp
zugenommen. Diese Entwicklung wurde
insbesondere von nordamerikanischen

Realitaten.

Wenn man allerdings die Gesamtheit
aller institutionellen Anleger im Dax be-
trachtet, so reduzierten aktive Fondsma-
nager ihre Positionen, wohingegen sich
Exchange Traded Funds (ETFs) und an-
dere passive Investments zunehmender
Beliebtheit erfreuten.

Im Gegensatz zu Nordamerika, schich-
teten europdische Investoren und Anleger
aus dem Vereinigten Konigreich um und
verkauften Aktien deutscher Grof3kon-
zerne. Investoren aus Grof3britannien und
Deutschland verduf3erten den Dax am
starksten, gefolgt von der Schweiz, den
Niederlanden und Norwegen. Der norwe-

SCHWERPUNKTTHEMA

FUROPAISCHE AUTONOMIE

Europaische Autonomie — Zwischen Vision und
Notwendigkeit: Der Ruf nach strategischer Eigen-
standigkeit Europas wird lauter — befeuert durch
geopolitische Verschiebungen und neue politische

Die zweite Trump-Regierung macht deutlich, wie
dringlich es ist, Abhangigkeiten in Bereichen wie
Sicherheit, Energie, Technologie und Finanzen zu
hinterfragen — und zu Uberwinden.

Die Borsen-Zeitung begleitet diese Debatte mit tief-
greifender Analyse, klarer Einordnung und fundier-
ter wirtschaftlicher Perspektive. Ein Thema mit Re-
levanz fur Politik, Wirtschaft — und Ilhre Marke.

gische Staatsfonds Norges Bank war
hauptverantwortlich fiir den Riickzug
Norwegens. Auffillig war, dass die Ab-
zlige aus Europa und dem Inland vorran-
gig von aktiv verwalteten Portfolien
stammten, US-Investoren ihr Engage-
ment sowohl bei aktiven Fonds als auch in
ETFs/passiven Portfolien erhdhten.

Ungebrochenes Interesse an ETFs

Obwohl der Riickzug von aktiven In-
vestoren aus Europa und Grof$britannien
die Investor-Relations-Arbeit vor die He-
rausforderung stellte, diese Entwicklung
mit gezielter Bearbeitung einzuddmmen,
bot vor allem der Zukauf von aktiven US-
Anlegern Chancen, das Aktionariat wei-
ter zu diversifizieren. Grole US-Héuser
und Stock Picker wie die Capital Group,
FMR Boston, GQG und Dodge & Cox (alle
zwischen +0,2pp und +0,8pp) gehorten
insgesamt zu den stdrksten Kdufern im
Dax. Ebenfalls war die Beliebtheit von
ETFsim Allgemeinen ungebrochen hoch,
2024 haben diese Fonds von der Dax-Per-
formance profitiert. Daher war es nicht
verwunderlich, dass auch im vergange-
nen Jahr Index-Fonds, speziell US-ame-
rikanische ETFs, zu den Kaufern im Dax
zdhlten.

Die Studienergebnisse zeigen eine wei-
tere Entwicklung, welche die Dax-Kon-
zerne vor weitere Herausforderungen
stellt: Wie im Jahr 2023 hat sich die Akti-
vitdt von Hedgefonds im Dax erhoht und
ist um 0,7pp auf knapp 3% des institutio-
nellen Streubesitzes gestiegen. Allerdings
beschreibt dieser Wert lediglich den Ak-
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Regionale Verteilung der Dax-Investoren
Shareholder-Struktur jeweils am Jahresende in Prozent
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tienanteil, der direkt von Hedgefonds ge-
halten wird. Diese Beteiligung verdoppelt
sich, wenn man diejenigen Aktien hinzu-
zieht, die direkt von Intermedidren als
rechtliche Eigentiimer gehalten werden.
Handelsbestdnde bei Brokern und Banken,
die unter anderem im Auftrag von Kunden
und fiir Derivate-Geschéfte gehalten wer-
den, legten 2024 erneut zu (+17,4%) auf
aktuell 3,1%, was auf ein erhéhtes Enga-
gement von Hedgefonds hinweist. Im
deutschen Markt war insgesamt eine ver-
starkte Aktivitdt von aktivistisch orien-
tierten Investoren zu beobachten, deren
Engagement in der Regel weitere Invest-

i

Beispiel

(nfrastruktur

schw e"P““k

tthema

Erscheinungstermin: 17.09.2025
Druckunterlagenschluss: 08.09.2025
Anzeigenschluss: 27.08.2025

Kontakt: anzeigen@boersen-zeitung.de

Tel. +49 (0)69 2732-115

Of 40
X . Beilagen unter:

=]

Borsen-Zeitung

Mehr Informationen zu unseren

anzeigen.boersen-zeitung.de/print

ments vor allem von Hedgefonds nach sich
zog und die Aktiondrsbasis sehr dyna-
misch verdndern kann, wodurch sich die
Komplexitét der Investor-Relations-Arbeit
erhohte.

Nicht nur in Deutschland und dem Dax,
sondern auf den globalen Aktienmarkten
hat die Volatilitdt aufgrund der anhalten-
den handels- und fiskalpolitischen He-
rausforderungen zugenommen. Die aktu-
elle Studie ergab, dass sich die regionalen
Verdnderungen der Eigentiimerstruktur
des deutschen Leitindex im Vergleich zu
2023 gedreht haben. US-Aktien verspre-
chen seit einem Jahrzehnt hoheres Wachs-
tum und Rendite verglichen mit Deutsch-
land und Europa.

Allerdings ist aktuell zu beobachten,
dass sich diese Praferenz zu Gunsten von
europdischen Aktien dreht und mehr Ka-
pital in européische Unternehmen fliel3t,
was sich unter anderem mit den handels-
politischen Hiirden der USA erkldren
lasst. Ansatze dieser Entwicklung sind
bereits in den Studienergebnissen erkenn-
bar und es ist davon auszugehen, dass es
zu weiteren Umschichtungen im Jahr
2025 kommen wird, wovon auch der Dax
profitieren diirfte. Hier besteht fiir die
Dax-Unternehmen und deren Investor-
Relations-Aktivitdten grof3es Potenzial
fiir die Erweiterung und Diversifikation
der Investorenbasis.
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