Magdalena Moll

Wenn Investor Relations im kommenden
Jahr den 60. Geburtstag feiert, ist der Be-
griff aktueller denn je zuvor. Was friiher in
Deutschland lange Finanzkommunikation
hieB, hat sich heute zu einer in ihrer stra-
tegischen Bedeutung fiir borsennotierte
Unternehmen kaum zu unterschdtzenden
Funktion gewandelt. Das Ziel von Investor
Relations ist es, institutionelle Investoren
und private Anleger gezielt mit den not-
wendigen Unternehmensinformationen zu
versorgen, um eine angemessene Bewer-
tung der Aktie an der Bdrse zu bewirken.
Hohe Transparenz in Form von guter Kapi-
talmarktkommunikation tragt dazu bei, die
Unsicherheit bei den Investoren lber die
zukiinftige Entwicklung des Unternehmens
zu vermindern. Das spiegelt sich in niedri-
geren Risikoprdmien und damit auch nied-
rigeren Kapitalkosten fiir das Unterneh-
men wider.

Urspriinge in den USA

In den USA verfolgte dieses Ziel erstmals
das Unternehmen General Electric im Jahr
1953. Damals legte der Konzern das erste
Kommunikationsprogramm fiir Privatanle-
ger auf. Sie sollten damit in ihrer Entschei-
dung fiir ein Aktieninvestment bei dem
Elektronikkonzern bestérkt werden. Zudem
wollte General Electric das Interesse neuer
Anleger wecken. Schon nach kurzer Zeit
nahmen auch andere Konzerne die direkte
Kommunikation mit Anlegern auf. Der
Fokus verlagerte sich zudem auf institutio-
nelle Anleger, die bereit waren, attraktives
Wachstum von Unternehmen zu finan-
zieren. Diese Investoren wiesen eine weit
hohere Risikobereitschaft fiir Unterneh-
mensinvestitionen auf und verfligten lber
die notwendigen finanziellen Mittel.

In Deutschland brachten die Liberalisie-
rung der Anlagevorschriften sowie das ers-
te Finanzmarktforderungsgesetz im Jahr
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1990 den Durchbruch fiir Investor Rela-
tions. Dieser Entwicklung gingen die er-
folgreiche Erstnotierung des Deutschen
Aktienindex und eine Vielzahl an Borsen-
gesetznovellen voraus, die den Kapital-
markt fiir deutsche Unternehmen und An-
leger erst attraktiv machten. Auch wurde
das Wertemanagement fiir borsennotierte
Konzerne in den neunziger Jahren immer
wichtiger, was die Bedeutung von Investor
Relations weiter erhdhte.

Die BASF erkannte friih die Bedeutung von
Investor Relations. Bereits Mitte 1987 be-
schéftigte sich das Unternehmen zum ers-
ten Mal ausfiihrlich mit der Thematik und
zdhlte damals zu den ersten Mitgliedern
eines Arbeitskreises, der sich in Deutsch-
land regelmaBig tiber kapitalmarktrelevan-
te Themen austauschte. Dieser war der
Vorlaufer des heutigen Deutschen Investor
Relations Verbandes (DIRK). Hierbei ver-
stand es BASF das Management fiir den
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0b das Investor-Relations-Konzept funkti-
oniert, zeigt sich aus Sicht der Autorin be-
sonders in der Krise. Denn dann sind die
Unternehmen besonders gefordert, ihre
Kommunikationsstandards mit den Mérk-
ten hinsichtlich der Konsistenz, Transpa-
renz glaubwiirdig zu leben. Und auch die
Unterstiitzung der IR-Arbeit durch Top-
Management macht sie als wesentlichen
Erfolgsfaktor aus. Mit der Verlagerung
der weltwirtschaftlichen Gewichte in die
Schwellenlinder, der Bedeutung der Nach-
haltigkeit und den Entwicklungen rund um
Social Media registriert sie neue Heraus-
forderungen, aber auch gute Chancen, sich
am Kapitalmarkt von anderen Unterneh-
men abzuheben. (Red.)

Bereich Investor Relations zu sensibilisie-
ren. Heute sind es nicht nur der Vorstands-
vorsitzende und der Finanzvorstand, die an
Gesprachen mit Investoren teilnehmen,
sondern das gesamte Senior Management.
Aufgrund der Bedeutung dieser Aufgabe
fir das Gesamtunternehmen arbeitet In-
vestor Relations dabei eng mit anderen
strategischen Disziplinen zusammen und
wird als wichtiger Sparringspartner wahr-
genommen.

Allerdings reicht der regelmdBige Aus-
tausch mit Investoren alleine nicht aus. Um
Konsistenz, Transparenz und damit Glaub-
wiirdigkeit in der Kommunikation sicher-
zustellen, missen Grundsitze, Ziele und
MaBnahmen der Kommunikation mit dem
Kapitalmarkt in einer Investor-Relations-
Strategie festgelegt werden. Bei BASF zielt
die Investor-Relations-Strategie darauf ab,
das Unternehmen als starke Marke am Ka-
pitalmarkt zu positionieren und eine ange-
messene Bewertung zu erreichen. Zudem
soll Vertrauen bei Investoren in das Unter-
nehmen geschaffen und die Liquiditdt in
der Aktie gesichert werden. Institutionelle
Anleger und Finanzanalysten werden in
zahlreichen Einzelgesprachen und auf Kon-
ferenzen weltweit informiert; Privatanleger
erhalten auf speziell fiir sie ausgerichteten
Veranstaltungen Einblick in die Entwick-
lung und Perspektiven des Unternehmens.
Allein im Jahr 2011 fanden weltweit 110
Informationsveranstaltungen statt.

Erfolgsfaktoren fiir Investor Relations

Wie gut Investor Relations ist, zeigt sich
besonders in wirtschaftlich schwierigen
Zeiten. Positive Nachrichten lassen sich
grundsatzlich leichter kommunizieren, aber
vor allem schlechte Botschaften missen
zeitnah und transparent verbreitet werden,
um Geriichten, Falschmeldungen und
Misstrauen gegeniiber dem Unternehmen
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vorzubeugen. Eine offene Informationspo-
litik schafft das notwendige Vertrauen und
die Loyalitdit der Investoren. Wichtige
Grundlage fiir erfolgreiche Investor-Rela-
tions-Arbeit ist auch die zielgruppenorien-
tierte Kommunikation mit Investoren.
Hierbei gilt es zu analysieren, wer bereits
Aktionar ist und welche Erwartungen er an
das Unternehmen hat sowie fiir welche
potenziellen Investoren das Unternehmen
ein attraktives Investment darstellen kénn-
te. Dies hdngt von verschiedenen Faktoren
wie den Anlagekriterien, der geografischen
Ausrichtung, der Investmentpolitik sowie
dem Investmenthorizont des jeweiligen
Anlegers ab. Um fiir die Zukunft liber aus-
reichend Kapital zu verfligen, muss Inves-
tor Relations einerseits die bestehende In-
vestorenbasis pflegen und andererseits
friihzeitig nach Investoren suchen, die zur
aktuellen und kiinftigen Geschéaftsstrate-
gie des Unternehmens passen.

Eine enge und vertrauensvolle Kooperation
zwischen Senior Management und Inves-
tor Relations ist eine weitere Grundvoraus-
setzung fiir erfolgreiche Kapitalmarktkom-
munikation. Die direkte Anbindung an den
Vorstand erhoht die Akzeptanz des Inves-
tor-Relations-Verantwortlichen bei Ana-
lysten und Investoren, da hierdurch ein
ungefilterter Informationsfluss gewahrleis-
tet ist. Die strategischen Kernbotschaften
werden vom Investor-Relations-Team in
engem Schulterschluss mit der Unterneh-
menskommunikation aufbereitet und mit
dem Senior Management diskutiert bevor
sie an die Kapitalmirkte kommuniziert
werden. Alle Botschaften missen stets im
Unternehmen abgestimmt und konsistent
kommuniziert werden. Diese sogenannte
.0ne Voice Policy" ist entscheidend fiir die
Kontinuitdt und Authentizitdt der Inves-
tor-Relations-Arbeit.

Trends in Investor Relations

Vier Trends bestimmen die Arbeit der In-
vestor-Relations-Verantwortlichen aktuell:
Investments in Schwellenldnder, Socially
Responsible Investing, Debt-Investor Rela-
tions und Social Media. Diese Trends sollen
nun detaillierter ausgefiihrt werden.

Geldstrome in Schwellenlidnder: Laut ei-
ner Analyse von McKinsey entsteht in den
nichsten Jahren auf globaler Ebene eine
Kapitalllicke von bis zu zwdlf Billionen
Dollar. Dahinter verbirgt sich eine Verlage-
rung von Kapital aus den Industrieldndern
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in Richtung Schwellenlidnder, welches dort
vor allem in Bankguthaben und Anleihen
angelegt wird. Der private Anleger in
Schwellenlandern ist tendenziell risiko-
avers, verfligt als Einzelner {iber wenig Ka-
pital und ist nicht in der Lage, in groBem
Stil Aktienpositionen in Unternehmen zu
erwerben. McKinsey geht davon aus, dass
bei steigendem Finanzvermdgen der Anteil
am borsennotierten Eigenkapital global
von 28 Prozent auf 22 Prozent sinken wer-
de. Fiir Investor Relations wird deshalb im
enger werdenden Eigenkapitalmarkt der
Kampf um die knappe Ressource harter
und noch anspruchsvoller.

Wertewandel fordert SRI: Der globale
Wertewandel ldsst die Investmentstrate-
gien nicht unberihrt: So ist Socially Res-
ponsible Investment (SRI) ein Trend, der
sich in Zukunft weiter verstarken wird. Der
Markt fiir nachhaltige Finanzanlagen
wichst stetig, reprasentiert aber bisher nur
einen kleinen Teil des gesamten Markt-
volumens. Grundgedanke von SRI ist es,
Werte mit wirtschaftlichen Aspekten zu
verbinden. Wie in der Gesellschaft wéchst
auch am Finanzmarkt das Bewusstsein,
dass ein auf Nachhaltigkeit ausgerichtetes
Unternehmen eine langfristig profitable
Investition darstellt. Dabei geht es zum
einen um Risikominimierung durch Invest-
ments in Unternehmen, die bestimmte
SRI-Kriterien erfiillen. Dies wirkt sich auf
die Sicherheit und somit die Verlasslichkeit
eines Investments aus. Zum anderen er-
wartet ein SRl-Investor einen positiven
Zusammenhang zwischen verantwortungs-
vollem Wirtschaften und langfristigem
Unternehmenserfolg. Eine auf Nachhaltig-
keit ausgerichtete Unternehmensstrategie
tragt dazu bei, dass Unternehmen Mega-
trends friihzeitig erkennen, nachhaltigere
Produkte entwickeln und somit davon
langfristig profitieren.

Debt-Investor Relations vor neuen Her-
ausforderungen: Noch vor einigen Jahren
erfolgte in der Regel keine Differenzierung
hinsichtlich der Informationsbediirfnisse
der Eigen- und Fremdkapitalinvestoren.
Heute ist eine zielgruppenorientierte In-
formation bei den meisten Unternehmen
gelebte Praxis. Durch genau zugeschnitte-
ne Informationen kdnnen sich Bondinves-
toren heute ein umfassenderes Bild von
der Liquiditatssituation und Verschuldung
des infrage stehenden Unternehmens ma-
chen. Aufgrund der verscharften Anforde-
rungen durch die Schulden- und Finanz-

krise ist eine enge Verzahnung mit den
relevanten Informationsanbietern im eige-
nen Hause auch bei Debt-Investor Rela-
tions notwendig.

Neuer Dialog mit Social Media: Alle Welt
redet lber Social Media - auch im Bereich
der Kapitalmarktkommunikation. Durch
Social Media ist eine neue Art des Dialogs
entstanden. Dabei stehen Informationen
allen Interessierten gleichzeitig zur Verfii-
gung. Jeder Nutzer kann direkt mit dem
Unternehmen in Kontakt treten. Institutio-
nelle und private Anleger, Finanzanalysten
und Wirtschaftsjournalisten sind gleich-
berechtigt. Obwohl manche Unternehmen
und Investment Professionals noch skep-
tisch gegeniiber Social Media sind, zweifelt
niemand mehr daran, dass dieses Medium
fiir die Informationsverbreitung und den
Dialog weiter an Bedeutung gewinnen
wird. Social Media spiegelt auch den Trend
der standigen Verfligbarkeit von aktuellen
Informationen wider. Das gilt heute erstens
global und zweitens rund um die Uhr, was
Ressourcen und Know-how erfordert.

Neue Herausforderungen fiir die
Investor-Relations-Arbeit

Zunehmend beeinflussen globale wirt-
schaftspolitische Entwicklungen die Arbeit
von Investor Relations Professionals. Im
vergangenen Jahrzehnt erlebte die Fi-
nanzwelt eine bisher nicht gekannte Dyna-
mik. Die Verdnderungsgeschwindigkeit war
und ist nach wie vor atemberaubend. Die
Finanz- und die Staatsschuldenkrise hat
das Vertrauen in die Finanzmarkte welt-
weit erschiittert und stellt Politik und
Wirtschaft vor immer neue Herausfor-
derungen bei den notwendigen Weichen-
stellungen. Aufgrund der steigenden Kom-
plexitdt und teilweisen Intransparenz des
Kapitalmarktes sind alle Akteure starker als
bisher auf eine intelligente Finanzkommu-
nikation angewiesen, die sich entlang der
Markttrends weiterentwickelt. Es gilt, fiir
Transparenz zu sorgen und das Vertrauen
der Investoren zuriickzugewinnen.

Infolge der Finanzkrise hat der Kostendruck
in der Finanzbranche erheblich zugenom-
men. Die Folgen fiir Investor Relations sind
gravierend: So wurde die Berichterstattung
der Brokerhduser - die Quantitat der Sell-
Side-Coverage - deutlich reduziert, worun-
ter vor allem kleinere Unternehmen leiden.
Weiterhin wird der Multiplikatoren-Effekt -
also die Weitergabe der Unternehmensbot-



schaften durch die Analysten an den Markt
- eingeschrankt, da durch die mit dem Kos-
tendruck einhergehende Bankenkonsolidie-
rung weniger Analysten pro Unternehmen
zur Verfiigung stehen. Und schlussendlich
hat auch die Qualitat der Research-Berichte
in der Breite weiter abgenommen, da der
Druck auf Analysten mehr Marketingaktivi-
taten durchzufiihren und in immer kiirze-
ren Zeitabstanden Berichte und Studien zu
verdffentlichen, weiter gestiegen ist.

SchlieBlich ist zu konstatieren, dass sich die
Marktgegebenheiten in den vergangenen
Jahren stark verdndert haben. Der Trend
geht weg von den klassischen Borsen hin
zu auBerbdrslichen Plattformen. Im soge-
nannten Over-The-Counter (OTC)-Handel
auf Systemen der Banken werden mittler-
weile riesige Volumina gehandelt. Laut An-
gaben des Datenanbieters Fidessa finden
rund 50 Prozent des Handels in Unterneh-
mensaktien im Dax mittlerweile im nicht
regulierten Handel statt. Das erschwert die
Identifikation von Aktionaren, weil dort die
Kontrakte direkt zwischen zwei Parteien
vereinbart werden und es kaum oder keine
staatliche Uberwachung gibt.

Die genannten Trends und Herausforde-
rungen stellen Investor Relations vor neue
Aufgaben, implizieren aber auch neue
Chancen. Unternehmen mit guter Investor
Relations konnen sich von anderen Unter-
nehmen differenzieren und sind dadurch
in der Lage, wettbewerbsfahiger Kapital
am Markt aufzunehmen.

Transparenz und Werteorientierung

Heute agieren Investor Relations-Professi-
onals auf der globalen Biihne und haben
es mit einer Vielzahl unterschiedlicher Kul-
turen, Investoren und auch Wertevorstel-
lungen zu tun. Die Dynamik und Ge-
schwindigkeit der Verdnderungen nimmt
kontinuierlich zu. Trends wie Socially Res-
ponsible Investment mdgen von bestimm-
ten Gruppen in den hochindustrialisierten
Landern vorangetrieben werden, finden
aber schnell eine globale Verbreitung.
Markte verdndern sich in rasanter Ge-
schwindigkeit, wie die Verbreitung des
OTC-Handels zeigt. Transparenz, Diversitit
und Werteorientierung sind deshalb Kern-
komponenten fiir die moderne Investor
Relations. Nie war dieser Bereich wichtiger
fir die Positionierung des eigenen Unter-
nehmens im globalen Wettbewerb um In-
vestoren. —
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