Wie meistern Osterreichs
ATX Prime-Unternehmen

dic Corona-Krise im Vergleich
zum DAX?
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Executive Summary

'Die Qualitat der Finanzkommunikation dsterreichi-
scher Unternehmen in Zeiten der Corona-Pandemie
ist ausbaufahig. Im Durchschnitt erreichten die unter-
suchten 38 Unternehmen des ATX Prime Standards ein
Corona-Score von rund 32%. Der Durchschnittswert
aller DAX-Konzerne Deutschlands lag demgegeniiber
bei 61%.

'Anders als im DAX30 liefern die Unternehmen des ATX
Prime eine sehr heterogene Qualitat. Dies wird wie folgt
deutlich: In der nationalen Wertung erreichen 12 der
untersuchten dsterreichischen Gesellschaften mehr als
50%, Uber 60% der ATX-Prime-Unternehmen erzielten
lediglich zwischen 50% und 1%. Die Spitzengruppe bil-
den Wienerberger, Zumtobel, Voestalpine und Raiffeisen
Bank International mit jeweils Uber 75%. Wienerberger
gilt als Vergleichsmafistab und setzt die Benchmark mit
100%.

'Aus Sicht der Corona-Finanzkommunikation heben sich
deutsche Unternehmen deutlich von den dsterreichi-
schen ab. Die besten deutschen Unternehmen erfiillen
die Erwartungen des Kapitalmarkts besser. Dies wird am
folgenden Vergleich deutlich: die deutschen Top-5-Unter-
nehmen sind Deutsche Bank AG (12 von 16 moglichen
Punkten], INDUS Holding AG (11,5 Pkt.), PUMA SE,
QIAGEN N.V. und Hapag-Lloyd AG (alle 10,5 Pkt.). Der
Osterreichische Spitzenreiter Wienerberger AG erzielt
9 von 16 moglichen Punkten und wiirde damit im Ranking
der DAX160-Unternehmen auf Rang 11 landen. Das zweit-
platzierte Unternehmen in Osterreich, Zumtobel Group
AG, ware auf Platz 33 zu finden.

'Besonders verbesserungswiirdig ist die Kommunikation
zu den finanziellen Auswirkungen der Pandemie und
der Prognose zur Geschéftsentwicklung im weiteren
Jahresverlauf.

'Die untersuchten Unternehmen &uBern sich unzu-
reichend zu den Auswirkungen der Pandemie auf die
VFE-Lage.

'Die ATX Prime-Gesellschaften informieren gut
bis sehr gut Giber den Schutz von Mitarbeitern und
Arbeitsplatzen (74 %), im Vergleich zu 56 % der
DAX160-Unternehmen.

'Bei der Qualitit der Prognosen erreichen die ATX
Prime-Unternehmen insgesamt nur die Halfte
der Punkte der im DAX gelisteten Unternehmen in
Deutschland.

'Die Financial Community muss sich ein méglichst
realistisches Bild von der aktuellen und kinftigen
Geschaftslage machen kénnen. In Krisenzeiten gilt:
lieber ungenauer als tiberhaupt nicht kommunizieren.

'Die Folgen der Corona-Pandemie lassen sich inzwischen
besser abschatzen als im Frithjahr 2020. Daher steigt
die Erwartung an die Unternehmen, dass deren Ausblick
wieder mit konkreten Zahlen unterfiittert wird.
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Motivation der Studie

In den vergangenen vier Jahren konnte die Qualitat der osterreichischen Finanzkommunikation
auf der Basis des Austrian Financial Communication Award (AFCA) erfolgreich gemessen und
eingeschatzt werden. Die Ergebnisse wiesen stets erhebliches Verbesserungspotenzial in der
Finanzkommunikation von bérsennotierten Unternehmen in Osterreich auf. Insbesondere in den
Dimensionen Reporting und Investor Relations des in Leipzig entwickelten RIC-Modells werden
Schwachen sichtbar und damit einhergehend eine ausbaufahige Transparenz der Unternehmen.
Dabei ist Transparenz von enormer Bedeutung fiir den Kapitalmarkt und zahlt sich gerade in
Krisenzeiten aus.

Nur diejenigen Gesellschaften, die die Marktteilnehmer in unsicheren Zeiten hinreichend zur
Lage des Unternehmens, den (erwarteten) Auswirkungen der Pandemie und den Reaktionen des
Managements auf diese Veranderungen informieren, schaffen Vertrauen. In diesem Jahr st in
Folge der Pandemie und der damit einhergehenden Krise eine besondere Auswertung notwendig.
Daher wird mithilfe einer neu entwickelten Analysemethodik die Qualitat der Finanzkommuni-
kation osterreichischer Unternehmen im Vergleich zu den deutschen Unternehmen in Zeiten der
Corona-Pandemie beurteilt. Insbesondere untersucht die Studie, ob die Finanzkommunikation
angesichts der Krisensituation zeitnah erfolgt ist. Untersucht wurden die Aktivitaten in der ersten
.heien” Phase der Pandemie in den Monaten Méarz und April 2020, darunter die Q1-Bericht-
erstattung.

Ziel der vorliegenden empirischen Untersuchung ist es konkret, die Unternehmen am oster-
reichischen Markt zu identifizieren, die als , Effective Financial Crisis Communicator | Austria”
hervorstechen.

Zilch, H./Kretzmann, C. W./Hottmann, J./Kretzschmar, T.: Die Operationalisie-
rung effektiver Finanzmarktkommunikation: das RIC-Modell als ganzheitliches
Instrument zur Qualitatsbeurteilung von Finanzinformationen und deren Kom-
munikation, in:

Der Betrieb, 68 (2015) 46, 2649-2654.
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Der DAX erholt sich
schneller als der ATX

Deutschland kam bislang vergleichsweise gut
durch die Corona-Krise, der DAX hat seinen Tief-
stand hinter sich gelassen, allerdings bleibt der
Aktienmarkt volatil.

Der ATX hat sich dagegen seit dem Tiefpunkt
infolge der Corona-Pandemie nur leicht erholt.
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Studienaufbau und Methodik

DAS SETTING

Stichprobenauswahl

Mithilfe einer neu entwickelten Analysemetho-
dik soll die Qualitat der Finanzkommunikation
osterreichischer Unternehmen in Zeiten der
Corona-Pandemie beurteilt werden. Im Fokus
stehen daher die Unternehmen des ATX Prime
in der Zusammensetzung vom 01. Juli 2020.
Als Vergleich werden die Unternehmen

der DAX-Indices DAX30, MDAX und SDAX
hinzugezogen.

Besonderheit der Stichprobe

Im Gegensatz zu anderen Borsenplatzen

und -segmenten, wie dem deutschen Prime
Standard, sind die Unternehmen an der Oster-
reichischen Borse nicht zur Veroffentlichung
eines Quartalsberichts verpflichtet.’

Indes hat von 38 untersuchten Unternehmen
nur eins weder eine Quartalsmitteilung noch
eine -prasentation veroffentlicht. Damit setzen
ein Grofteil der ATX Prime-Unternehmen auf
eine freiwillige Berichterstattung. Diese Aus-
gangsituation ermdglicht es, einen Vergleich
mit dem deutschen Prime Standard zu ziehen.

1 https://www.wienerborse.at/news/wiener-boerse-news/mehr-
flexibilitaet-bei-der-finanzmarktkommunikation-fuer-neue-und-
bereits-gelistete-unternehmen/

https://www.fondsprofessionell.at/news/maerkte/headline/wiener-
boerse-streicht-pflicht-zum-quartalsbericht-151126/

https://www.nachrichten.at/wirtschaft/wiener-boer-
se-streicht-pflicht-zum-quartalsbericht;art15,3104250
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Corona-Score | Benchmark national (Osterreich)
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Auf Basis der hier dargestellten Werte wird deutlich, dass die Unternehmen der Spitzengruppe und die Verfolger eine

gute bis sehr gute Finanzkommunikation zur Corona-Pandemie aufweisen. Aus diesem Grund kénnen Spitzengruppe und

Verfolger als “Effective Financial Crisis Communicator | Austria” identifiziert werden.
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Corona-Score | Ein Vergleich
von Oosterreichischen und
deutschen Unternehmen

Analysekategorien IN DER CORONA-KOMMUNIKATION UBERZEUGEN
Management | Financials | Non-Financials | Prospectives NUR DIE DAX-UNTERNEHMEN
SCORE IN % 'In der Gesamtbetrachtung bleiben die Unternehmen

des ATX-Prime hinter den Erwartungen an die
Corona-Kommunikation zurick

'Dieses Verbesserungspotenzial sollte mit Blick
auf die Berichtssaison 2020 von den Unternehmen
erkannt werden und dringend umgesetzt werden

'Die DAX-Unternehmen allein erreichen mit einem
Corona-Score von durchschnittlich 61% einen
relativ guten Wert

'Indes besteht bei zahlreichen untersuchten Unter-

nehmen sowohl in Osterreich als auch in Deutsch-
land noch viel Luft nach oben, insbesondere hin-
sichtlich der Darstellung und Quantifizierung der
Financials und Prospectives

31,60 48,66 61,35 46,04 45,59
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Management

ANALYSESCHWERPUNKTE KATEGORIE
MANAGEMENT

. Geschaftsmodell*
Anpassung oder Erneuerung des
Geschaftsmodells
. Wertmanagement*
Neue / angepasste Steuerungskennzahlen
. Kapitalmarkt
Kommentierung des Aktienkurses
Analystenempfehlungen
[Anpassung von) Ratings

SCOREIN % ATXPRIME DAX160 GESAMT DAX MDAX SDAX
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Management | Kapital-
markt | Dividende

PLANT DAS UNTERNEHMEN, IN 2020 (TROTZ PANDEMIE)
EINE DIVIDENDE AUSZUSCHUTTEN?!

IN% ATXPRIME DAX160 GESAMT DAX MDAX SDAX




13 KIRCHHOFF & HHL | STUDIE KAPITALMARKTKOMMUNIKATION 3. Ergebnisse

Financials

ANALYSESCHWERPUNKTE KATEGORIE FINANCIALS

1.VFE-Lage
Auswirkung der Pandemie auf Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage Pro-forma Kennzahlen /
.EBITDAC™

2.IFRS-Abschluss

Schatzungen und Ermessensspielraume
Impairment/IAS 36

SCOREIN % ATXPRIME DAX160 GESAMT DAX MDAX SDAX
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Non-Financials

ANALYSESCHWERPUNKTE KATEGORIE NON-FINANCIALS

1. Mitarbeiter
Mafinahmen zum Schutz der Belegschaft oder zum Erhalt
von Arbeitsplatzen

2. Gesellschaft
Gesellschaftliches Engagement

SCOREIN % ATX PRIME DAX160 GESAMT DAX MDAX SDAX
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Prospectives

ANALYSESCHWERPUNKTE KATEGORIE PROSPECTIVES

1. Strategie
Anpassung strategischer Ziele
2. Chancen und Risiken
Pandemie als Chance und/oder Risiko
3. Prognose
Prognose fir 6J 2020, Prognose fir Q2/2020
4. Nachtrag
Corona im Nachtrag des GB 2019

SCOREIN % ATX PRIME DAX160 GESAMT DAX MDAX SDAX
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Prospectives | Prognosebericht

WIRD IM PROGNOSEBERICHT DES GESCHAFTSBERICHTS 2019 BEREITS
UBER DIE PANDEMIE BERICHTET?

IN% ATXPRIME DAX160 GESAMT DAX MDAX SDAX
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Prospectives | Nachtrag

WIRD DIE PANDEMIE BEREITS IM NACHTRAGSBERICHT DES
GESCHAFTSBERICHT 2019 GENANNT?

IN% ATXPRIME DAX160 GESAMT DAX MDAX SDAX
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Specials | Geografische
Besonderheiten im Hinblick
auf die Pandemie

WIRD AUF GEOGRAFISCHE BESONDERHEITEN IN HINBLICK AUF
DIE PANDEMIE EINGEGANGEN? ERKENNTNISSE

SCORE IN % 'Im ATX Prime gehen 32 % der Unternehmen darauf
ein, wie sich geografische Besonderheiten der Pande-
mie-Entwicklung und -Bekampfung auf die Geschafts-
entwicklung auswirkten

'Auffallig sind hierbei die Unterschiede zwischen den
Indizes, wobei sich die verschiedenen Ergebnisse auf
die unterschiedlichen Internationalisierungsgrade
zurlckfihren lassen konnen

31,6 53,2 82,8 50,0 43,5
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4. Empfehlungen fiir die Praxis

Handlungsempfchlungen

1. LAGEBERICHT

Investoren (und Analysten) missen sich ein
moglichst realistisches Bild von der aktu-
ellen und kinftigen Geschaftsentwicklung
machen kénnen. Osterreichische (und deut-
sche] Unternehmen sollten iber wesentliche
Veranderungen in ihren Quartalsberichten
informieren. Daher: Lieber ungenauer als
Uberhaupt nicht kommunizieren. Lieber sa-
gen, dass man die Auswirkungen der Pande-
mie auf einen bestimmten Geschaftsbereich
[bspw. Lieferkette) noch nicht genau beziffern
kann als ihn gar nicht zu erwahnen.

N/

™~

2. PROGNOSEBERICHT

Von Unternehmen wird erwartet, dass sie

im Rahmen der Finanzberichterstattung

und Kapitalmarktkommunikation nicht nur
Rechenschaft Uber vergangene Geschafts-
aktivitdten und -zahlen ablegen, sondern
auch ihre zukinftigen Aktivitaten, die strate-
gische Ausrichtung, die kiinftigen operativen
Tatigkeiten und die erwartete finanzielle Lage
des Unternehmens transparent darstellen.

Guidance allgemein: Die Folgen der
Corona-Pandemie lassen sich inzwischen
besser abschatzen als im Frihjahr 2020. Da-
her steigt die Erwartung an die Unternehmen,
dass deren Ausblick wieder mit konkreten
Zahlen unterfittert werden. Die Prognose
weiterhin auszusetzen oder nur qualitative
Prognosen/Guidance abzugeben, wird kinftig
nicht mehr ausreichen bzw. immer weniger
von Investoren und Analysten toleriert.
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Das Setup fiir die Berichtssaison 2020
und dariiber hinaus

WAS IST RELEVANT FUR DIE
BERICHTSSAISON 2020?

Management

'Geschaftsmodell - Werden Verénderungen
vorgenommen oder neue Geschaftsmodelle
vorbereitet/realisiert?

Financials

'Corona-Auswirkungen - Was sind die
Ursachen und Zusammenhange auf
Bestellungen, Auftrage, Umsatz, Ergebnis,
Investitionen, Cash Flow etc.

'Special ltems & ,EBITDAC" - Was hat Corona
in 2020 gekostet? (Stichwort: Uberleitungen)

Non-financials
'ESG - Riicken soziale Aspekte durch Corona
vermehrt in den Vordergrund?

Prospectives

'Strategie - Werden Anpassungen
vorgenommen?

'Ausblick/Prognose - Was kann (abhéngig
von Szenarien) prognostiziert werden?
'Risiko-Management - Welche (Folge-)Risi-
ken ergeben sich im Rahmen der Pandemie,
einer zweiten ,Welle" etc.?

WIE GEHT ES WEITER?
TRENDS UBER 2020 HINAUS

Enge Verzahnung von Financials und
Non-financials

'Kritische Erfolgsfaktoren friih-
zeitig identifizieren im Rahmen eines
ganzheitlichen Geschéaftsmodells

Steigende Bedeutung der Prospectives

"Weg vom Kurzfristdenken, hin zu einer
klaren Strategieorientierung
'Verfeinerung des Chancen- und
Risikoberichts

'Aussagekraftigere Prognoseabschatzung

Meta-Ansatz fiir eine gute
Krisenkommunikation

'Strategie: Erklarung der Kommuni-
kationsstrategie, d.h. zu Art und Um-
fang der Kommunikation in der Krise
(Kommunikations-Guidance)

'Ziel: Erwartungsmanagement
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