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Geanderte ESG-
Rahmenbedingungen
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Der Generalstaatsanwalt von Texas
eroffnet Untersuchung gegen ISS und
GL wegen angeblich irrefihrender ESG-
und DEl-bezogenen Empfehlungen zur

ISS und Glass Lewis reagieren auf
,Executive Orders“ zu DEI.

Proxy-Berater in den letzten 2 Jahren zunehmend im Fokus

Der D.C. Circuit entscheidet, dass Proxy-

Voting-Beratung nach

Bundeswertpapierrecht keine ,,Beratung"
ist, was die Aufsichtsbefugnisse der SEC

Vollmachtswahl. einschrankt.
August Januar Februar Marz Juli November
2024 2025 2025 2025 2025 2025

Der Generalstaatsanwalt von Florida
reicht Klage gegen ISS und Glass Lewis
ein und behauptet VerstoBe gegen
Kartellrecht und Verbraucherschutz im
Zusammenhang mit ESG-Wahlberatung.

Der Justizausschuss des Reprasen-
tantenhauses leitet eine kartellrechtliche
Untersuchung gegen ISS und GL ein und
begrindet dies mit Marktkonzentration
und UbermaBigem Einfluss.

US-Prasidialanordnung in Bezug auf DEI
unterzeichnet und in Kraft getreten.

Forbes
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Musk Blasts Firms Opposing $1 Trillion Pay
Package As ‘Corporate Terrorists

By Antonio Pequeiio IV, Forbes Staff. Pequeno is a breaking news reporter wh... v

JP Morgan boss attacks ‘incompetent’ advisers that
pushed diversity agenda

amie Dimon hits out at leading advisory firms for pushing inclusion policies




,ende der Proxy Reports®, Shift zu Custom Policies?

Proxy Advisors reagieren auf massive Kritik aus Politik und Wirtschaft (USA);
Verringerung der ,,Angriffsflache® — maBgeschneiderte Abstimmungsrichtlinien nach Vorgaben der Kunden

=) = =2
Benchmark Policies Specialty Policies Custom Policies
Aktuelle vorherrschende Ansichten der Proxy Advisors bieten in der Regel auch Proxy Advisors erstellen
institutionellen Anlegerkunden des eine Reihe von ,,Standard“- Abstimmungsempfehlungen auf
Stimmrechtsberaters zu Best Practices im Abstimmungspolitiken an, um den der Grundlage einer
Bereich Corporate Governance unterschiedlichen Bedtirfnissen ihrer individuellen Richtlinie, die die
Kunden gerecht zu werden. Qberzeugungen Widerspiegelt./

Glass Lewis Leads Change in Proxy Voting Practices (San Francisco, Limerick, Toronto: October 15, 2025)

> Glass Lewis allen Kunden dabei helfen, .... sie bei der Erstellung von Abstimmungsrahmenwerken unterstitzen, die ihre individuellen
Anlagephilosophien und Prioritaten im Bereich der Unternehmensfuhrung widerspiegeln. [...]

> Glass Lewis von einer einseitig ausgerichteten Recherche und Abstimmungsempfehlungen auf der Grundlage seiner internen Richtlinien abricken
.... Ab dem Jahr 2027 werden Kunden Zugang zu einer oder mehreren dieser Perspektiven haben, um ihre Entscheidungen bei der
Stimmrechtsaustbung besser zu informieren.
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Erste Asset Manager verzichten auf Proxy Advisor

Wells Fargo hat innerhalb seiner Vermogensverwaltungs- und Investmentmanagement-Sparte einen
eigenen internen Proxy-Voting-Service eingefuhrt. Damit mochte die Bank ihre Abhangigkeit von
groBBen Proxy-Advisory-Firmen verringern, die zunehmend kritisiert werden — insbesondere dafur, dass
sie angeblich soziale oder klimabezogene Themen starker gewichten als den Aktionarswert.

Laut einer Quelle hat Wells Fargo auch seine Zusammenarbeit mit dem Proxy-Berater ISS beendet. ISS
auBerte sich auf Anfrage zunachst nicht. (Reuters, 28.1.2026)

JPMorgan Chase hat Anfang Januar 2026 angekundigt, seine externen Proxy-Advisors vollstandig
abzuschaffen und stattdessen eine eigene Kl-Plattform namens Proxy IQ fur das US-Proxy Voting
einzusetzen.

Diese Entscheidung markiert einen bedeutenden Wandel in der Branche. JPMorgan beendet die
Zusammenarbeit mit traditionellen Proxy-Beratern wie ISS und Glass Lewis. Die Bank setzt kunftig auf
»,Proxy 1Q“ zum Sammeln, Analysieren und Bewerten von Proxy-Daten aus rund 3.000 jahrlichen
Hauptversammlungen.
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Klimastandards weiterhin im Fokus

Aktuelle Entwicklungen

GHGP gerat seit Mai 2026 in den Fokus

Im Zuge der Umsetzung von Executive Order 14199,
kindigten die USA den Ruckzug der Vereinigten Staaten aus
66 internationalen Organisationen an, die im Rahmen der
Uberpriifung der Trump-Regierung als verschwenderisch,
ineffektiv und schadlich identifiziert wurden. Die
Uberpriifung weiterer internationaler Organisationen gemaB
Executive Order 14199 lauft weiterhin.

Climate Action 100+; Keine vollstandige Auflésung, aber
massiver Mitgliederschwund: Mehrere groBe US-Investoren
wie BlackRock, JPMorgan und State Street traten 2024 aus
der Initiative aus.

Anhorungen SBTi und CDP starteten im August 2025

Die Net-Zero Banking Alliance wird nach einer Abstimmung
zur Auflosung der Gruppe ihre Tatigkeit einstellen. Zuvor
hatte sie bereits zahlreiche Mitglieder verloren, da einige US-
Gesetzgeber den Vorwurf erhoben hatten, dass die
Mitgliedschaft gegen kartellrechtliche Bestimmungen
verstoBe. Die Allianz, die 2021 gegrundet wurde, war das
wichtigste Branchenbundnis der Banken, das die globalen
Bemuhungen des Sektors zur Reduzierung von CO,-
Emissionen anfuhrte. Nach dem Austritt vieler groBer Banken
wurde im August eine Neuausrichtung vorgeschlagen: Statt
einer mitgliedsbasierten Organisation sollte eine
»,Framework-Initiative*“ geschaffen werden. (Reuters,
3.10.2025)
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Entwicklungen bei Asset Managern
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Georgeson Global Institutional Investor Survey

Trends fur die HV Saison 2026

Umfang: Global
Befragung von 54 globalen Investmenth&usern Institutional
USD 60,44 Billionen AUM Investor Survey
134 Investment-Stewardship & Corporate Governance T
Experten

85 % Vermogensverwalter und 15 % Vermogensinhaber

Georgeson

v

Ganzjahriger, proaktiver Dialog gefordert; Aufsichtsratswahl und Nachfolgeplanung als Top Thema

v

Dialog bevorzugt, Eskalation letztes Mittel

v

Materialitatsspektrum wird umfangreicher; zusatzliche Themen Kl und Cybersicherheit

v

Transparenz und ,,Entgegenkommen® bestimmen den Erfolg

v

Top Erkenntnisse:
Fokus auf Pay-for-Performance unverandert, Diskretionare Faktoren nur in Ausnahmefallen
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Georgeson Global Institutional Investor Survey

Was erwarten Investoren?

Die wichtigsten Erkenntnisse der letzten funf Jahre in
Bezug auf eine effektive Einbindung der Aktionare

0% 10% 20% 30% 40% 50% e0% 70% BO% 90% 100%

e round e e D o 74

results than seasonal focus
Private dialogue 1s more effective
than public pressure

L

Stewardship codes regulation have
improved engagement cutcomes

Companies are more responsive to
collaborative approaches

ESG engagement has become more
mainstream and effective
Technology/Data has enhanced
engagement effectiveness

Engagement works best when tied to
clear investment cutcomes

L
O 260

O (0%

G 17%

G 15%

' Respondents were asked to select only three from the list.

Die wichtigsten Prioritaten der Stewardshipteams fur das
Engagement im Vorfeld der HV-Saison 2026

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% BO% 90% 100%

Board compostion Scces 0N (N 330
planning

Executive pay (N 50 %0
Climate risk (S 13°o°
Shareholder right: (D 260
Material sustamability transparency @ 6%
and disclosures

Stakeholder RegulationPolicy- o
oen G 13%

Atificial intelligence (D 11%

LN & on proxy voting mndeline’

pate o proxy Votng B g 70
palicy

Voting choice initiatives @ 4%

! Respondents were asked to select only three from the list.
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Neuer Trend: Geteilte Stewardship Teams

2025/2026 Anderungen im Umgang mit ,,Asset Stewardship*

BLACKROCK

BlackRock hat seine Stewardship-Funktion so
aufgeteilt, dass BlackRock Investment
Stewardship fur Abstimmungen und
Engagement im Namen seiner passiv
verwalteten Anlagen verantwortlich ist,
wahrend BlackRock Active Investment
Stewardship die Abstimmung und das
Engagement fur seine aktiv verwalteten
Fonds uiberwacht.

Die beiden Teams arbeiten nach getrennten
Abstimmungsrichtlinien und koordinieren
nicht miteinander. Daher mlissen
Unternehmen mit jedem Team unabhangig
zusammenarbeiten.

Vanguard

Die Vanguard Group hat ihre Stewardship-
Funktion aufgeteilt, sodass Vanguard Capital
Management sich hauptsachlich auf Europa
konzentriert, wahrend Vanguard Portfolio
Management sich uberwiegend auf die
Vereinigten Staaten konzentriert.

Die beiden Teams arbeiten nach getrennten
Abstimmungsrichtlinien, jedoch gibt es laut
Georgesons erster Analyse keinen
wesentlichen Unterschied zwischen ihnen.

STATE STREET fovisrs

Das Asset Stewardship-Team bei State Street
wird nun vom Sustainability Stewardship
Service intern unterstutzt, der eine
nachhaltigkeitsorientierte Abstimmungspolitik
anwendet und die Beteiligung sowie
Abstimmungsaktivitaten fur die
nachhaltigkeitsorientierten Investitionen von
State Street Uberwacht (d. h. Fonds, die vom
Unternehmen speziell als ESG-getrieben
klassifiziert werden).

Es wird voraussichtlich nur begrenzte
Auswirkungen auf Emittenten haben, da
State Street intern koordiniert, wenn die
Teilnahme des Nachhaltigkeitsteams an
Meetings erforderlichist.

Diese Veranderungen unterstreichen einen verstarkten Fokus auf maBgeschneiderte Recherche, Daten und
Einarbeitung, wahrend Vermogensverwalter ihre Stewardship-Prozesse an eine verstarkte regulatorische, rechtliche

und Kundenkontrolle anpassen. Folglich mussen Proxy-Berater ihre eigenen Modelle anpassen, um an die sich
wandelnden Kundenanforderungen anzupassen.

11
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Pass-Through-Voting: Fragmentiertes Abstimmungsverhalten

Asset Manager

Kundenorientiertes Angebot

Delegation von Stimmrecht

BLACKROCK
Vanguard

GLOBAL
ADVISORS

STATE STREE

Breite Kundenanpassung durch das Voting Choice-Programm und
modulare Engagement-Richtlinien

Das umfassendste und weltweit umfassendste Angebot; ~25 % der
berechtigten AUM haben bis 2025 zugeteilt.

Investor Choice Pilot fur Privatanleger und Plansponsoren

GroBter potenzieller berechtigter Pool (~1 T$), aber geringe aktuelle
Akzeptanz (~2 %); Positioniert, um skalierbar zu werden, wahrend die
operative Infrastruktur reift.

Proxy Voting Choice-Programm mit thematischen
Abstimmungspolitiken

Kombiniert menubasierte Flexibilitat mit fortlaufender SSGA-
Aufsicht; die Akzeptanz wachst rasant (+63 % im ersten Quartal
2025).

Kunden kénnen:

(i) delegieren an BIS/BAIS;

(ii) Externe Abstimmungspolitik auswéahlen; oder,

(iii) Stimmen direkt ab (sofern es operativ machbar ist).

Vanguard Fonds stimmen nach zentralisierter Politik ab, es sei
denn, Kunden entscheiden sich fur Investor Choice; die Stimmen
dieser Kunden werden uUber ihre ausgewahlte Drittanbieter-Politik
(ISS, Glass Lewis) durchgeflhrt.

Kunden kénnen die Standardverwaltung von SSGA beibehalten
oder eine Drittparteien-Politik Uber Proxy Voting Choice wahlen;
Stimmen wurden entsprechend durchgefuhrt.

BlackRock

@ Privataktionare, die entscheiden welche Abstimmungspolitik umgesetzt

wird

12

Privataktionare entschieden
sich fur, entweder:

BIS Policy

Glass Lewis

ISS SR Benchmark

Glass Lewis
Climate

ISS Board-
Aligned
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Kritische Governance-Themen
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Unterstltzung der Aktionare im DAX40' Gestiegen

Tagesordnungspunkte mit <90 % Unterstutzung haben sich in der 2026 Saison mehr als halbiert

Prasenzin DAX40 weiterhin fallend im Fiinfjahres-Vergleich, jedoch stabil gegeniiber
dem Vorjahr.

68.5% -

68.0% -
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65.5%
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Wo in den Vorjahren der ISS gegen zahlreiche Entlastungen und (Wieder-)wahlen
empfohlen hat, sind in der 2026 Saison die Gegenempfehlungen auf 15 gesunken.
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Remuneration Share Virtual only Other
issuance meetings

Discharge
policy (system) amendment report

Director Remuneration Article

elections

1 Ausgenommen QIAGEN NV, Scout24 SE und Volkswagen AG, da diese HVen zum Zeitpunkt der Datensammlung noch nicht stattgefunden haben.

2 Definiert als <90% Unterstltzung

(Wieder-)wahlen und Abstimmungen zum Vergiutungsbericht weiterhin Themen mit den
meisten? Gegenstimmen
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Bei Glass Lewis gab es eine dhnliche Entwicklung wie bei ISS, mit deutlich weniger
Gegenempfehlungen insbesondere bei der Entlastung
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Anforderungen an den Aufsichtsrat aus Investorensicht

Subtitle goes here

O
-

Vorstandsvergutung

Neben den offentlich verfugbaren Proxy
Advisor-Richtlinen bestehen oftmals
keine detaillierten
Abstimmungsrichtlinien bei
institutionellen Anlegern oder es lassen
sich keine einheitlichen Muster
erkennen. Trend zu “custom voting
polices”) (z.B. bei Kunden von Glass
Lewis ab 2027) erschweren die
Vorabeinschatzung.

Investoren fordern den Dialog mit
Mitgliedern des Vergutungsausschusses

£

Cyber Security

Gesetzliche und regulatorische Vorgaben
(wie bspw. DORA oder CSRD) machen
Cyber-Know-how zwingend erforderlich.
Es wird erwartet, dass mindestens ein
Mitglied des Aufsichtsrats uber fundierte
Fachkenntnisse in IT-Sicherheit oder
Digitalisierung verfugt. Investoren stellen
vermehrt fragen zu diesem Thema als Teil
von Corporate Governance Diskussionen
mit Unternehmen.

15

Overboarding (,,Amterhdaufung®)

Investoren setzen einen verstarkten
Fokus auf das Thema ,Amterhaufu ng",
um sicherzustellen dass AR-Mitglieder
genugend Zeit fur Ihre Aufgabe (inkl.
Ausschusse) haben. Hier werden
oftmals Mandate bei nicht-
borsennotierten Gesellschaften und u.U.
der AR-Vorsitz und/oder Vorsitz des
Prufungsausschusses doppelt gezahlt.
Des weiteren wird verstarkt auf die
Sitzungsteilnahme geschaut. Investoren
wollen sicherstellen, dass genlgend Zeit
fur einzelne Mandate zur Verflgung steht.
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Stewardshipteam erwarten noch mehr Proaktivitat

Stewardship-Pflichten der

Investoren

GroBe Asset Manager unterliegen strengen
Stewardship-Richtlinien. Sie sind
verpflichtet, ihre Rolle als aktive
Eigentumer wahrzunehmen und
gegenuber ihren Investoren nachzuweisen,
dass sie Portfoliounternehmen
kontinuierlich Uberwachen und bewerten.
Ein proaktives Zugehen seitens des
Unternehmens reduziert den
Analyseaufwand der Investoren,
erleichtert die interne Dokumentation der
Stewardship-Aktivitaten und sendet ein
klares Signal, dass Management und
Aufsichtsrat Governance ernst nehmen,
insb. in Zeiten, in denen Stewardship-
Teams von sich aus das Engagement
aufgrund geanderter politischer
Rahmenbedingen teilweise reduziert
haben.

Vermeidung von Konflikten vor der

Hauptversammlung

Institutionelle Investoren sind darauf
angewiesen, vor Abstimmungen ein
vollstandiges Bild der Entscheidungslogik
eines Unternehmens zu haben —
insbesondere bei sensiblen Themen wie
Vorstandsvergutung, Besetzung des
Aufsichtsrats, KapitalmaBnahmen. Eine
Governance Roadshow im Vorfeld schafft
Raum fur direkte Erlauterungen, adressiert
potenzielle Kritikpunkte fruhzeitig,
reduziert Unsicherheiten in der
Abstimmungsfindung. Ohne diesen Dialog
steigt das Risiko, dass Investoren sich
starker auf Empfehlungen von
Stimmrechtsberatern stltzen

Aufbau eines ,Vertrauenskontos®

fur Krisenzeiten

Erfahrene Investoren bewerten nicht nur
Einzelfakten, sondern auch die Qualitat
des kontinuierlichen Dialogs. Der
Austausch in ,ruhigen Zeiten“ wird als
Investition in Vertrauen verstanden.
RegelmaBige Governance Roadshows
etablieren personliche Beziehungen,
schaffen Glaubwurdigkeit und erhéhen die
Bereitschaft, dem Managementin
schwierigen Situationen zuzuhdren.
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Hedgefunds und Aktivisten als
Katalysator fur die wirtschaftliche
Transformation?
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Das wahrgenommene Potenzial in konkrete
Ergebnisse zu Ubersetzen Klnstliche Intelligenz (KI)
istvielleichtder gréBte Disruptor fir Unternehmen
unserer Zeit. Der Erfolg der Implementierung wird
letztlich an der harten Realitat gemessen werden: an
konkret verbesserten Ergebnissen und attraktiven
Renditen auf die getatigten Investitionen.

Mehr Fragen erfordern mehr Antworten und den Nachweis der Umsetzung

Die zunehmenden Rivalitaten zwischen
GroBmachten, die Fragmentierung der Weltwirtschaft
sowie die Einfihrung von Zollen beeintrachtigen die
globale Stabilitat und zwingen Unternehmen, ihre
Strategien, Lieferketten und Kapitalallokation neu
auszurichten. Angesichts harter Realitaten ist ein
radikales Umdenken erforderlich. Investoren werden
diesen Denkansatzzunehmend Ubernehmen und
erwarten, dass Aufsichtsrate und Management
entsprechend handeln.

Aktivismus - Equity Stories gewinnen an Bedeutung

China tritt mit seiner eigenen, hochwertigen \

Industriebasis zunehmend in direkten Wettbewerb zu
européischen Unternehmen, was européische
Exporte unter Druck setzt und gleichzeitig
chinesische Importe erhdht. Diese Importe steigen
zusatzlich, da chinesische Unternehmen infolge von
Zo6llen Handelsstrome von den USA weg verlagern
und verstarkt in europaische Markte umlenken.
Européische Unternehmen muissen innovativer
werden, starker diversifizieren und strategische
Partnerschaften ausbauen, um wettbewerbsfahig zu

\_

Source: Alvarez & Marsal Activism Report

Die M&A-Aktivitaten in Europa haben im dritten \

Quartal 2025 deutlich zugelegt: Der Dealwert stieg
um rund 38 % im Quartalsvergleich, wahrend die
Anzahl der Transaktionen den héchsten Stand seit
funf Jahren erreichte. Investoren erwarten die aktive
Nutzung von M&A zur Steigerung des Shareholder
Value

\ /

%

&leiben.
\ \

US-Fonds richten ihren Fokus zunehmend auf
Europa. Im Jahr 2024 wurden 33 % aller 6ffentlichen
aktivistischen Kampagnen in Europa von in den USA
ansassigen Fonds initiiert. Im Jahr 2025 stieg dieser
Anteil auf 41 %, was teilweise darauf zurickzufihren
ist, dass ESG-fokussierte Aktivisten in den USA
strengeren SEC-Beschrankungen bei der Einleitung
von Kampagnen unterliegen. Wir erwarten, dass die
Zahltransatlantischer Kampagnen bis 2026 weiter
zunimmt.

\_ /
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Einzug von Aktivistische Hedgefonds in den Aufsichtsrat

Aktivistische Hedgefonds zielen im Aufsichtsrat darauf ab, direkten Einfluss auf die Unternehmensfuhrung zu nehmen. lhr
Hauptziel ist die kurz- bis mittelfristige Wertsteigerung ihrer Investition. Sie setzen im Kontrollgremium auf Strategiewechsel,
Kostensenkung, Umstrukturierungen oder den Verkauf profitabler Unternehmensteile

Aktivistische Hedgefonds zielen im Aufsichtsrat darauf

Die wichtigsten Ziele von Hedgefonds bei der Entsendung von Vertretern ab, direkten Einfluss auf die Unternehmensfiihrung zu

in den Aufsichtsrat umfassen:

Strategische Neuausrichtung: Anderung der
Unternehmensstrategie, Fokussierung auf das Kerngeschaft oder
Anpassung des Portfolios.

Kapitalallokation und Ausschuttungen: Durchsetzung von
Aktienrtickkaufen, Sonderdividenden oder der Ausschuttung von
Barreserven.

Management-Kontrolle: Uberwachung der Umsetzung ihrer
geforderten MaBnahmen und notfalls der Austausch des Vorstands.

Kostensenkung und Effizienz: Optimierung operativer Ablaufe,
SchlieBung unrentabler Standorte oder Senkung der Forschungs-
und Verwaltungskosten.

M&A-Aktivitaten: Vorbereitung des Unternehmens auf einen
Verkauf, die Zerschlagung oder die Fusion mit einem Wettbewerber,

nehmen. |hr Hauptziel ist die kurz- bis mittelfristige
Wertsteigerung ihrer Investition.

Sie setzen im Kontrollgremium auf Strategiewechsel,
Kostensenkung, Umstrukturierungen oder den Verkauf
profitabler Unternehmensteile.

Um diese Ziele durchzusetzen, suchen die Investoren
oft Verbundete im Aktionarskreis und nutzen ihren
Stimmrechtsanteil, um Vertrauensleute direkt in das
Gremium zu wahlen.

Dies kann tiefgreifende Auswirkungen auf die
Arbeitnehmervertretung, Unternehmensinvestitionen
und die langfristige Innovationskraft haben. (Quelle:
Handelsblatt)




Beispiel: Delivery Hero - ASPEX

ASPEX offentlicher Brief

WiWo, 13.3.2026

. Delivery-Hero-GroBaktionar Aspex reit der Geduldsfaden Der Aktionar Aspex drangt Delivery Hero zu
drastischen Schritten. Gefordert werden Marktaustritte und ein klarer Kurswechsel des Lieferdienstes.

. Einer der groBten Aktionare von Delivery Hero fordert einen Rickzug des Essens-Lieferdienstes aus ganzen
Regionen und droht dem Vorstand um Firmengriinder Niklas Ostberg andernfalls mit Konsequenzen. Der
Hongkonger Vermogensverwalter Aspex Management, der 9,2 Prozent an Delivery Hero halt, fordertin einem
der Nachrichtenagentur Reuters am Freitag vorliegenden Brief an das Management eine ,,rasche glaubwirdige
strategische Neuausrichtung, die Wert schafft“. Delivery Hero habe es nicht geschafft, sich den verédnderten x

Branchentrends anzupassen. Ein Riickzug aus nur wenigen der 68 Lander, in denen Delivery Hero aktiv ist, oder Niklas Gstberg tritt ab
der Verkauf von Minderheitsanteilen ware dabei ,kein glaubwirdiges oder akzeptables Ergebnis“ der

Uberpriifung. Aspex wollte sich zu dem Brief nicht weiter duBern. Von Delivery Hero war zunéchst keine G rosaktionar drangt Detivery-Hero-c Eo aus

Stellungnahme zu erhalten. d
Partnerschaften oder auch Verkaufe fur ausgewahlte Landergesellschaften. Das war offenbar auch eine . . . . . ..
Reaktion auf einen vorherigen Brief von Aspex, auf den sich der Aktionar bezieht. Doch seither sei nichts Erst hatte Grof3aktiondr Aspex offentlich die Absetzung von Niklas Ostberg als

Wesentliches passiert, kritisiert Aspex. Delivery-Hero-Chef gefordert, dann die Beteiligung an dem Unternehmen erhéht. Jetzt
gab der Essenslieferant bekannt, dass Ostberg sein Amt im Jahr 2027 niederlegen
werde. Die Aktie steigt deutlich.

. Ostberg hatte schon im Dezember eine ,,Priifung strategischer Optionen“ angekiindigt, etwa strategische

. Aspex fordert die Uberpriifung von Managementfehlern; Dass Delivery Hero zwar in 53 der 68 Lander nach
eigenen Angaben die Nummer eins auf dem Markt fur Essens- und Lebensmittel-Lieferdienste sei, aberim
Vergleich zu den groBen Konkurrenten Uber , Grab, Doordash und Meituan die niedrigsten operativen Renditen
aufweise, zeige, dass das Unternehmen entweder dort nicht der richtige Eigentiimer sei oder das 12.05.2026, 13.32 Uhr
Geschaftsmodell nicht funktioniere, heiBt es in dem Brief. Analysten hielten die Nahost-Tochter Talabat, die
auch an der Borse in Dubai gelistet ist, das Geschéaftin Sidkorea und in Lateinamerika fiir die wertvollsten Teile
von Delivery Hero. Aspex wollte sich zu dem Brief nicht weiter &uBern. Von Delivery Hero war zunachst keine
Stellungnahme zu erhalten. Sinkender Kurs, unzufriedene Investoren. Delivery Hero steht unter Zugzwang. Eine
Optionist offenbar, Anteile an der erfolgreichen Stidkorea-Tochter an Uber zu verkaufen.

. ....Dabei attackieren die Hongkonger auch Ostberg selbst: ,Dazu gehoren vor allem Schritte, die letztlich auf
Anderungen in der Fiihrung des Unternehmens abzielen und damit eine rasche Umsetzung der strategischen
Verdnderungen und eine Uberpriifung von Managementfehlern sicherstellen®, schlieBt das Schreiben.
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Beispiel: Delivery Hero - WpHG Meldungen
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