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Investor Relations

Finanz und Wirtschaft

Pflege der Aktionarsbezichungen gewinnt an Bedeutung

Umfrage unter den grossten Schweizer Unternehmen - Budget fiir IR steigt — Zunchmende Professionalisierung

Von Barbara Galliker
und Jan Gregor

Investor relations (IR) in Schweizer Unter-
nehmen gewinnt weiter an Bedeutung. Im
Durchschnitt ist in den verg: zwel
Jahren das verfiigbare IRBudget leicht
gestiegen. Zudem wurden vermehrt Spe-
zialisten beigezogen. Das zeitliche Engage-
ment des Managements blieb im Durch-
schnitt unverindert. Das zeigt eine Studie,
die von der «Finanz und errschaﬂ» zZu-
mit dem Fi k

beratungsunternehmen The Investor Re-
lations Firm, Ziirich, im- August 2005
durchgefiihrt wurde. An der Untersuchung
haben sich 58 der grossten an der SWX
kotierten Gesellschaften beteiligt, die zu-
sammen rund 62% der Schwelz.er Borsen-
1 lisierung auf sich i

Wu: orgamsleren und bewerten die
1 ihre IR-
Programme? Welche Kommunikations-
gewohnheiten sind in Sachen Investor
telations zentral? Zu diesen und anderen
Fragen haben 15 SMI-Gesellschaften so-
wie 43 mittel- und kleinkapitalisierte SPI-
Unternehmen (Small und Mid caps) Stel-
lung genommen. Die Analyse wurde be-
reits 2003 durchgefiihrt. Dies erlaubt nicht
nur eine Momentaufnahme der gegenwarti-
gen Lage der IR in der Schweiz, sondern
zeigt zusatzhch wichtige Trends auf.

1schen Unter

Die Kleinen holen auf

Wihrend die Bedeutung der IR in SMI-
Unternehmen. auf hohem Niveau stabil
blieb, hat sie in kleinen und mittleren Be-.
tricben (SPI-Gesellschaften) spiirbar zuge-
nommen. Die Ursachen dafiir diirften viel-
faltig sein. Dazu zéhlen die intensivierte
Diskussion iiber Corporate governance
und Aktionarsaktivismus, die einen direk-
ten Einfluss auf die IR-Tétigkeit ausiibt,
das giinstige Borsenumfeld, das die Ver-
stirkung der IR-Aktivititen sinnvoll er-
scheinen ldsst, die fortschreitende Inter-
nationalisierung der Kapitalmirkte und
nicht zuletzt die weiter hmende Pro-

(vgl. Grafik «Verinderung der IR-] Bud-
gets»), besonders in den nicht im SMI
ertassten Unter Der d -

Auch Generalversammlungen sind ein wirkungsvolles Mitte!, um die B
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Berater fiir die der Finanzkommunikation
beizuziehen. Heute arbeiten 65% der be-
fragten G ften gelegentlich oder

liche Budgetzuwachs betrigt 8%. Dem-
gegeniiber hat die Mehrheit der grosskapi-
talisierten Gesellschafien ihr Budget mehr
oder weniger konstant gehalten. Eindeutig
ist, dass grosse Verdnderungen immer auf
ein bed unter pezifi-
sches Ereignis zuriickzufiihrén sind.
Das zeitliche Engagement der beiden
w1cht1gsten Fuhrungskrafte ist konstant
ben. Mit durchschnittlich 10% der
Arbeitszeit des CEO und 15% der Finanz-
chefs zihlt die IR zu den bedeutenden Auf-
gaben des Managements eines kotierten
Unternehmens. Von einer markanten zeit-
lichen Entlastung spricht die Fithrung von
Gesellschaften, die einen Vollzeit-IRO be-

fessionalisierung der Investoren und der
Medien, die hhere Anforderungen an die
Unternehmen stefit.

Eine Schiussfolgerung hat sich inner-
halb der zwei Jahre nicht verindert: Die
Investorenpflege ist in der Schweiz unter-
schiedlich ausgeprigt. Markante Differen-
zen finden sich weiterhin zwischen SMI-
und SPI-Unternehmen, aber auch zwi-
schen Gesellschaften, deren Papiere sich
mehrheitlich im Streubesitz befinden, und

- denen, die einen oder mehrere dominie-
rende Aktionére haben.

Die Differenz zwischen grossen und
kleinen Unternehmen wird besonders deut-
lich im Bestehen eines Vollzeitp
fiir IR-Arbeit. In 86% der SMI-Gesell-
schaften gibt es eine Person, die sich. aus-

hliesslich der Kommunikation mit der
Finanzgemeinde widmet. Von den befrag-
ten grosseren SPI-Unternehmen hingegen
" verfiigt nur jedes vierte iiber einen vollzeit-
lich angestellten Investor Relations Officer
(IRO). Erstaunen mag,: dass 2003 noch
40% der SPI-Unternehmen einien Vollzeit-
IRO beschiftigten. Oft wird heute also die
IRO-Funktion mit zusatzlichen Aufgaben
kombiniert. Die fiir IR verantwortliche Per-
son ist hiufig der Finanzchef selbst; oder
sie iibt zusitzlich-eine Funktion im Be-
reich Controlling, Unternechmenskommu-
nikation oder Marketing aus. Dagegen hat
die Zahl der Betriebe, die keine IR-Funk-
tion kennen, weiter abgenommen. Ledig-
lich 5% der Befragten verfigen héute
nicht iiber einen IR-Verantwortlichen, ver-
glichen mit iiber 13% vor zwei Jahren.

Organisatorische Eingliederung

Ein weiterer Unterschied zwischen
gross- und kleinkapitalisierten Unterneh-
men ist in der internen Zuordnung erkenn-
bar. Die organisatorische Einbettung der
IR ist in den SMI-Gesellschafien kiar struk-
turiert: 66% der IR-Verantwortlichen sind
direkt dem Finanzchef unterstellt, 26%
dem Chief Executive Officer (CEO). Hin-
gegen rapportieren 60% der IR-Verant-
wortlichen von kleinen und mittleren
Unternehmen an den CEO und nur etwa
28% an den Finanzchef.

Einen Aufwirtstrend zeigen die IR-Bud-
gets. Im Durchschnitt sind sie in den ver-
gangenen zwei Jahren leicht gestiegen

regelmissig mit einer Investor-relations-
Agentur zusammen. Von ihr wird Kom-
petenz erwartet, also Fachwissen in Fi-
nanz- und Kommunikationsfragen. Darii-
ber hinaus sind Kreativitit sowie inno-
vative Ideen gefragt.

Der personliche Kontakt zzhle

Konstant sind die wichtigsten Aufgaben
der IR-Abteilungen. Im Umgang mit In-
stitutionellen ist der personliche Kontakt
am w1cht1gsten Namentlich gehoren dazu

Do
g zu den Pr

der IR- und Kommunikationsabteilungen
der SPI-Gesellschaften.

Ein deutlicher Unterschied zeigt sich
auch in der Beurteilung der optimalen
V4 ung von K
instrumenten. Je nach Zielgruppe — ob nun
institutionelle Investoren oder Publikums-
aktiondre angesprochen werden sollen —
werden prinzipiell unterschiedliche Kon-
zepte angewandt. In der Betreuung. von
Institutionellen steht der personliche Kon-
takt im Vordergrund. Die wichtigsten In-
strumente sind Einzel 4dche und Road

ikations-

Nachhaltigkeitsberichten (soziale und 6ko-
logische Belange) erhoben. Der Bedarf an
Informationen iiber die Corporate gover-
nance ist in allen Unternehmen konstant
hoch oder nimmt gar weiter zu. Die Be-
folgt hend den
SWX-Richtlinien. Allerdmgs stehen gut
38% der befragten Unternehmen dem
Kosten-Nutzen-Verhiltnis des Corporate-
governance-Berichts kritisch gegeniiber,
wobei die SPI-Gesellschaften skeptischer
sind als die SMI-Vertreter.

Demgegeniiber ist die Nachhaltigkeits-
berichterstattung  kaum: verbreitet. Nur
wenige Unternehmen geben an, dass von
Investorenseite ein spiirbares Interesse
besteht. Es sind lediglich vereinzelte, spe-
zialisierte Investorengruppen, die sich da-
fiir interessieren.

31% der befragten Gesellschaften ge-
ben an, keine Nachhaltigkeitsberichte
anzubieten. Aber auch die ibrigen sind
kritisch, besonders die Small und Mid
caps. Von den 69% der Unternchmen, die
solche Berichte verfassen, halt lediglich
die Hilfte das Kosten-Nutzen-Verlidltnis
fiir gut oder sehr gut. Lediglich 31% der
IR-Verantwortlichen sind der Meinung,
dass damit ein Vorteil in der IR entsteht.
Als Losung wiinschen sich viele, dass ein
‘kleiner, iibersichtlicher, dafir aber offi-
zieller Katalog von Kriterien fiir Nachhal-
tigkeitsberichte angeboten wird. Gerade
die SMI-Gesellschaften wiirden einen Ka-
talog mehrheitlich begriissen.

Kosten-Nutzen-Verhiltnis

Trotz steigender Budgets und des zu-
nehmenden Stellenwerts wird das Kosten-
Nutzen-Verhiltnis der IR kritischer be-
urteilt als im Jahr 2003 (vgl. Grafik «Was-
bringt IR?»). Heute bewerten 64% aller
Unterneh dieses Verhiltnis als tiber-

shows, vor allem fiir SMI-Unternehmen.
Die SPI- Gesellschaﬁen stufen zusitzlich
Medien- und Analy sowie

wiegend gut. Zwei Jahre zuvor waren es
noch mehr als drei Viertel. Diese Ein-
ha wird sowohl von den klein- als

Ei prache mit I sowie
Prisentationen. Auch hier sind zwischen
den SMI- und den SPI-Unternehmen zum

schiftigen. Allerdi muss fe halten
werden, dass die Werte der einzelnen Un-

Teil frapp Unterschiede in der Ein-
hil 1! zuhpnl hte -

erheblich = scl ken: - Chief
Executive Officers setzen 2 bis 30% und
Finanzchefs 3 bis 50% ihrer Arbeitszeit fiir
Investor-relations-Aufgaben ein.
Schweizer Gesellschaften greifen ver-
mehrt auf professionglle externe Unterstiit-
zung zuriick. Dieser Trend ist auch in den
USA und in Grossbritannien zu beobach-
ten ist. In diesen Landern hat der Beizug
externer Spezialisten fiir besondere Pro-
jekte eine lange Tradition. .
Gleichzeitig zeigt dies die anhalteride
Tendenz der Professionalisierung der IR.
Noch vor zwéi Jahren gaben nur 29% der
befragten Unter an, sp

ter

‘Aufgaben wie Kontakte mit Sell-side-
Analysten oder Diskussionen iiber Finanz-
themen, die in-grosskapitalisierten Gesell-
schaften einen wichtigen Bestandteil des
Pflichtenhefts darstellen, spielen in Small
und Mid caps eine untergeordnete Rolle.
Diese sind hiufiger mit der Erstellung
von Kommunikationsinstrumenten be-
schiftigt; das. Verfassen von  Medien-
mitteilunger sowie Jahres- und Zwischen-
berichten gehdrt zu den wichtigsten Auf-
gaben. Der Grund fiir diese Differenz ist
die- ausgepriigte Spezialisierung der IR-

" Abteilungen in den SMI-Unternehmen res-

pektive das breitere Aufgabenspektrum

Erhdhung um mehr als 15%
Erhhung um 1 bis 15%
Keine Veranderung
Senkung um 1bis 1’5%

Senkung um mehr als 15%

Geschiftsberichte als dhnlich wirkungs-
voll ein. Letztere werden von SMI-Unter-
nehmen als wenig relevant bewertet.

Die Kommunikation mit den Publikums-
aktioniren wird naturgemiiss weniger per-
sonlich gestaltet. Hier stehen die vorgefer-
tigten und leicht multiplizierbaren Kom-
munikationsinstrumente wie Geschifts-

auch von den grosskapitalisierten Gesell-
schaften bestitigt.

Die kritische Haltung erstaunt, wird
doch der Nutzen heute hoher bewertet als
vor zwei Jahren. So stimmen heute 69%
der Aussage zu, dass gute IR die Kapital-
kosten reduziert (2003: 59%). 87% sind da-
riiber hinaus der Ansicht, dass gute IR dem

bericht oder Unter bsite im
Vordergrund. Auch der Generalversamm-
lung kommt im Zusammenhang mit der
Kommunikation mit den Publlkumsaktlo~
ndren ein hober Stellenwert zu.

Mehr Transparenz ist ein Thema, das
IR-Verantwortliche iiber ihr gesamtes Ti-

tigkeitsspektrum begleitet. Wihrend die .

wachsenden Anforderungen an die Be-
richterstattung in der Corporate gover-
nance nicht neu sind, wurde in jiingerer
Zeit vermehrt auch die Forderung nach

Unternehmen zu einem Ak-
tienkurs verhilft (2003: 77%). Fiir 80% der
IR-Verantwortlichen reduziert
erfolgreiche IR die Volatilitat des Aktien-
kurses (2003 52%), und 59% der Unter-
ben, dass dadurch die Liquidi-

tit der Ti itel verbessert wird (2003: 50%).
Dle wachsende Bedeutung und die Pro-
lisierung von IR sind durchaus im
Interesse der Aktionire, deren Bediirfnisse
— ebenso wie die anderer Anspruchsgrup-
pen — effektiver befriedigt werden kénnen.

Unternehmen mit einem dominierenden
Mehrheitsaktiondr sind weniger aktio-
nérsfreundlich als Gesellschaften, deren
Titel sich mehrheitlich im Streubesitz
" befinden. Das oft gehérte Vorurteil besti-
tigt sich bei niherer Betrachtung der Kom-
s Hogenbeiten von Schwei

nsgepi
zer Unternehmen, indest wenn diese

Engagiertes Management

“¢in. Vor allem die Finanzchefs wenden

sowohl Chief Executive Officers als auch
Fi hefs von Gesellschafien mit breit
gestreutern Aktionariat mehr Zeit fiir IR

deutlich mehr Zeit (mehr als 50%) fiir
IR auf als ihre Kollegen in von einem
Mehrheitsaktiondr dominiesten Unter-

h Damit zeigt sich in den unter-

Aussage am zeitlichen Engagement des
fiir die Investor relations
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nitt setzen

wird. Im Durchsct

suchten Schweizer Gesellschaften eine
deutliche Korrelation zwischen Streu-
besitz und Kommunikation.

@ in % der befragten Unterehmen

Mit Finanzc

B weniger als 5% der Arbeitszeit
B 15% der Arbeitszeit oder mehr
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8 5 bis 14% der Arbeitszeit




