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EXECUTIVE SUMMARY

Die vorliegende Studie des Center for Research in Financial
Communication untersucht die Rollen und Aufgabenteilung des
CEO und CFO im Rahmen der Kapitalmarktkommunikation. Da-
bei wird auch ein Fokus auf die Positionierung der beiden Vor-
stande gegeniiber der Finanzoffentlichkeit gelegt.

DIE ERGEBNISSE ZEIGEN:

Die Kommunikationsaufgaben von CEQ und CFO werden
nach Themen und Zielgruppen differenziert.

+ Beide Vorstdande sind gut sichtbar gegeniiber der Finanzof-
fentlichkeit.

+ Ubergeordnete Themen liegen beim CEO, die Regelkommuni-
kation eher beim CFO, diverse strategische Themen werden
allerdings gemeinsam kommuniziert.

+ Der CEO ist intensiver in die Medienarbeit eingebunden,
wahrend der CFO eher im Austausch mit Analysten und
Investoren steht.

+ Ein guter Kommunikator gegeniiber dem Kapitalmarkt zeich-
net sich durch Verstandnis fiir die Zielgruppen und Vertraut-
heit mit der Kommunikationsstrategie aus.

Kurz: Er ist ein strategischer Kommunikator.
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Die Kapitalmarktkommunikation von CEO und CFO ist
bisher kaum Gegenstand eines strategischen Kommuni-
kationsmanagements.

+ Die Arbeitsteilung ist meist nur informell definiert und
ergibt sich fallweise aus den Themen und Rollenprofilen.

+ Die Kommunikation wird vor allem anlassbezogen evaluiert
(IR fallt dabei hinter CC oder integrierten Abteilungen zu-
riick).

+ Qualitative Indikatoren stehen im Fokus der Evaluation. CC
blickt dabei vor allem auf die Berichterstattung - aber auch
auf Indikatoren, die sich darin widerspiegeln.

Nur etwa die Halfte der Befragten verfolgt eine Posi-
tionierungsstrategie. Der CEOQ wird eher, und auch eher
aktiv positioniert.

+ Die Positionierungsstrategie ist nur selten formell definiert.

+ Der CEO wird inner- wie aulRerhalb der Regelkommunikation
und mit ibergeordneten, langerfristigen Themen positioniert.

+ Der CFO wird vor allem im Rahmen der Regelkommunikation
und mit aktuellen Unternehmensthemen positioniert.

+ Die CEO-Positionierung ist Domdne der CC, IR hat einen ho-
heren Einfluss auf die CFO-Positionierung.

+ Die (digitalen) unternehmenseigenen Kandle bieten viel
Spielraum fiir die CEO- und CFO-Positionierung.




EINLEITUNG

Im Zuge der Medialisierung werden auch unternehmensbezoge-
ne Themen immer stdrker personalisiert. Unternehmen werden
dabei traditionell vor allem durch ihre Vorstandsvorsitzenden
(englisch: Chief Executive Officer = CEQ) reprasentiert. Als ,Ge-
sicht” des Unternehmens und Vertreter seiner Strategie gegen-
iiber verschiedenen Stakeholdern ist der CEO einer der bedeu-
tendsten Kommunikatoren der Organisation - wenn nicht gar
der bedeutendste. Die CEO-Positionierung und -Kommunikation
gilt daher als eine Konigsdisziplin der Unternehmenskommuni-
kation.

Doch auch weitere Vorstandsmitglieder stehen mehr denn je
auf der medialen Biihne unter offentlicher Beobachtung. Da-
runter auch der Finanzvorstand (englisch: Chief Financial Of-
ficer = CFO), dessen Rolle als Reprasentant des Unternehmens
in den vergangenen Jahren eine dynamische Verdnderung er-
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fahren hat, die mit einer starken Aufwertung kommunikativer
Aufgaben verbunden ist. Insbesondere gilt der CFO als Gesicht
des Unternehmens gegeniiber dem Kapitalmarkt. Schlieflich ist
der personliche Kontakt zu den Vorstanden heutzutage fiir vie-
le Kapitalmarktakteure ein entscheidendes Kriterium ihrer In-
vestitionsentscheidung (Achleitner et al., 2008; Eisenegger &
Imhof, 2004).

Die vorliegende Studie zeigt, wie CEO und CFO im Rahmen der Fi-
nanzkommunikation eingebunden bzw. positioniert werden und
wie die Investor Relations (IR) und Corporate Communications
(CC) mit den damit verbundenen Herausforderungen umgehen.

Der Kommentar eines Sprechers fiir Finanzkommunikation eines
DAX-Konzerns bringt die Bedeutung der CEO-/CFO-Kommunika-
tion auf den Punkt:

»Ich glaube sowohl CEO als auch CFO sind heute als Kommunikatoren gefragt — gegeniiber den Investoren, aber auch der
Offentlichkeit. Daher ist es wichtig bereits im Vorfeld Vertrauen zu schaffen, ein belastbares Netzwerk zu haben, sodass
man sagen kann: wir haben hier ein Thema und dazu konnen sich beide Vorstande aus ihrer Perspektive dufRern. Das macht
auch die Steuerung fiir uns als Kommunikationsabteilung einfacher.” (Sprecher Finanzkommunikation, DAX)

IM FOKUS STEHEN DIE FRAGEN:

»  WELCHE ROLLEN SPIELEN CEO UND CFO IN DER FINANZKOMMUNIKATION?

»  WIE WERDEN THEMEN UND AUFGABEN AUF BEIDE VERTEILT?

»  INWIEFERN ERFOLGT EINE POSITIONIERUNG DER BEIDEN VORSTANDE?

»  WAS SIND DIE SCHNITTSTELLEN, PROZESSE UND HERAUSFORDERUNGEN DER INVESTOR RELATIONS UND
CORPORATE COMMUNICATIONS IM RAHMEN DER CEO- UND CFO-POSITIONIERUNG?




FORSCHUNGSSTAND

Die CEO- und CFO-Kommunikation steht an der Schnittstelle
zweier einschneidender Entwicklungen (Deekeling & Arndt,
2014): Einerseits besteht ein Trend zur Personalisierung der
offentlichen Kommunikation in einer medialisierten Okono-
mie, die weitreichende Auswirkungen auf die Unternehmens-
kommunikation hat. Unternehmen passen sich diesem Perso-
nalisierungstrend an, indem Fiihrungskrdften in der externen
Kommunikation eine exponiertere Rolle zuteilwird (Eisenegger
& Wehmeier, 2010). Andererseits der Ablosung der Sharehol-
der Value-Orientierung in Management-Konzepten durch das so
genannte Stakeholder Management - welche eine vielfdltigere
kommunikative Verantwortung der Unternehmensfiihrung impli-
ziert (ebd.)

Deutlich wird die sich aus beiden Entwicklungen ergebende
Dynamik in der groReren offentlichen Sichtbarkeit des Vor-
standvorsitzenden, die zunehmend auch aktiv gesucht und
strategisch eingesetzt wird. Parallel dazu, und manchmal etwas
weniger auffallig, hat sich jedoch auch die Funktion des Chief
Financial Officers stark gewandelt. Dieser Wandel manifestiert
sich in der Erweiterung seines Aufgabenprofils von einem ope-
rativen Informationsdienstleister hin zum strategischen Spar-
ringspartner des CEO (Goseke, 2008; Rapp & Wullenkord, 2014;
Seeger, 2013; Spencer Stuart, 2016; Ziilch et al., 2016). Die
zunehmende offentliche Wahrnehmung von Unternehmen iiber
deren Top-Management stellt das Kommunikationsmanagement
wiederum vor die Herausforderung, die Fiihrungskrafte in der
Offentlichkeit angemessen zu positionieren (ZerfaR, 2014).

Auch die Forschung hat das Phanomen der CEO-Positionierung
fiir sich entdeckt - erste Studien erkunden die Wahrnehmung
des CEO und Implikationen fiir Unternehmensimage und -repu-
tation (u.a. Park & Berger, 2004; Eisenegger & Imhof, 2008;
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Davies & Chun, 2009; Brettschneider & Vollbracht, 2010;
Schwalbach, 2015). Demgegeniiber bestehen mit Blick auf die
CFO-Positionierung bisher kaum wissenschaftliche Erkenntnisse,
obgleich einige Studien betonen, dass die Evolution der CFO-
Rolle mit umfassenderen und vielfdltigeren kommunikativen
Aufgaben einhergeht (Goseke, 2008; Seeger, 2016; Ziilch et al.,
2016; Center for Research in Financial Communication, 2017).
Aktiondre und Investoren treffen ihre Kaufentscheidung nicht
zuletzt basierend auf ihrem Eindruck des Vorstandes - und hier
insbesondere des CEO und CFO (vgl. Deekeling & Arndt, 2006;
ZerfaRR & Sandhu, 2006).

Diverse Studien untersuchen das Phanomen der Personalisie-
rung im Kontext der Medialisierung (Brettschneider & Voll-
bracht, 2010). Inwiefern jedoch Unternehmen darauf reagieren
und durch den strategischen Einsatz einer Vorstandspositio-
nierung zu profitieren versuchen, ist bisher wenig beleuchtet
worden. Zerfald et al. (2016) betonen die Notwendigkeit, das
Konzept der Positionierung nicht ausschlieRlich auf den Vor-
standsvorsitzenden zu begrenzen, sondern auch weitere Vor-
standsmitglieder zu beriicksichtigen - und unterschiedliche
Positionierungsstrategien in verschiedenen offentlichen Spha-
ren zu implementieren. Die vorliegende Studie iibertragt das
Konzept der Vorstandspositionierung auf den Chief Financial
Officer und beleuchtet die fiir diesen besonders bedeutsame Ka-
pitalmarktarena.

Sowohl fiir den CEO wie fiir den CFO soll untersucht werden,
inwiefern die Vorstandskommunikation einem systematischen
Managementansatz unterstellt wird, ob und in welcher Form
eine Positionierung beider Vorstande vorgenommen wird - und
welche Herausforderungen sich daraus fiir das Kommunikations-
management ergeben.




METHODE

Grundlage der vorliegenden Studie ist ein Methodenmix aus qua-
litativen Experteninterviews und einer breit angelegten Befra-
gung, in der die Verantwortlichen fiir Investor Relations und Fi-
nanzkommunikation (auf der Corporate Communications-Seite)

QUALITATIVE EXPERTENINTERVIEWS

Ziel der Experteninterviews war es, zentrale Herausforderun-
gen, Schnittstellen und Losungsansdtzen bei der Einbindung
des CEO und CFO in der Investor Relations und Finanzkommu-
nikation zu identifizieren.

Teilnehmende Unternehmen der Experteninterviews
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der groRten borsennotierten Unternehmen in Deutschland, Os-
terreich und der Schweiz befragt wurden. Die Auswertung der
Daten erfolgte mithilfe der Statistik-Software SPSS und dem
Einsatz deskriptiver Statistik.

Es wurden insgesamt 8 Interviews mit Vertretern der IR und
CC von Aktiengesellschaften aus der DACH-Region mit einer
durchschnittlichen Lange von 31 Minuten gefiihrt.
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BEFRAGUNG IN DER DACH-REGION

Ziel der quantitativen Befragung war eine Ubersicht {iber den SDAX und Prime Standard) sowie der groRten bdrsennotier-
Status quo der Einbindung und Positionierung des CEO und CFO ten Unternehmen aus Osterreich (ATX) und der Schweiz (SMI)
in der Investor Relations und Finanzkommunikation. durchgefiihrt.

Es wurde eine standardisierte Online-Befragung der grof3ten
deutschen borsennotierten Unternehmen (DAX, MDAX, TecDAX,

Teilnehmende Unternehmen der Befragung

106 Verantwortliche aus den Bereichen Investor Relations (59) und Finanzkommunikation auf Seiten der Corporate Communications
(26) sowie LeiterInnen integrierter Abteilungen (21) nahmen an der Befragung teil (Riicklaufquote = 21,9%). Uber alle Indices
hinweg konnte eine gute Beteiligung verzeichnet werden.

MDAX  TecDAX  SDAX _ nime ATX SMI
Standard

Die Befragten verfiigen im Durchschnitt iiber 12,2 Jahre Berufserfahrung.

30,2% 69,8%

Zudem wurden die Erkenntnisse aus zwei Abschlussarbeiten* des Studiengangs Communication Management an der Universitdt
Leipzig hinzugezogen, die mittels einer Inhaltsanalyse von Unternehmenswebsites der DAX-Unternehmen bzw. der Medienbericht-
erstattung Themen und Anldsse der CFO-Kommunikation und -Positionierung identifizierten.

* Masterarbeit von Christopher Golombek: Die Positionierung des Chief Financial Officers. Eine qualitativ-explorative Unter-
suchung der Finanzvorstandspositionierung in Deutschland.
Masterarbeit von Larissa Kreisel: CFO-Positionierung in deutschen borsennotierten Unternehmen. Eine empirische Studie
zu Status quo und Zukunftspotenzialen der Positionierung von Finanzvorstanden.
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ERGEBNISSE

EINE KOMMUNIKATIVE AUFGABENTEILUNG NACH
THEMEN UND ZIELGRUPPEN ,Wir versuchen bei uns die Finanzkommunikation und die

Kommunikation zu strategischen Themen hauptsachlich
beim CEO und beim CFO zu verankern.”
(Head of Media Relations, DAX)

Zundchst asst sich festhalten, dass beide Vorstande gut sicht-
bar gegeniiber der Finanzoffentlichkeit sind. Auf die Frage wie
sehr die beiden Vorstande sichtbar seien (auf einer Skala von 1
bis 10), ist kaum ein Unterschied zwischen CEO (M = 7,48) und
CFO (M = 7,42) erkennbar.

»Unser CFO hat ganz klar definiert, dass er die Zahlen und
die Bilanz als seine Themen sieht. Die strategischeren
Hinsichtlich der thematischen Schwerpunkte gibt es eine klare Themen. also wie entwickelt sich die Branche. wo stehen

wir bei bestimmten M&A- und Mitarbeiterthemen, {iber-
verantwortlich, wie gesellschaftspolitische Themen (62,7 % lsisst er gerne dem CEO.” (Head of Media Relations, DAX)
»Schwerpunkt CEO”), Branchentrends (60%) oder die Digita-

lisierung (53,5%). Die Regelkommunikation, wie Informatio-
nen zu aktuellen Kennzahlen (54,9 % ,Schwerpunkt CFO*) oder
zu finanziellen Entwicklungen (74,3%), liegt dagegen meist
beim CFO. Strategische Themen wie das Thema Nachhaltigkeit
(38,4%, ,CEQ und CFO gemeinsam®), Transaktionen (52 %) oder
Compliance-Themen (49 %) werden dagegen iiberwiegend von
beiden Vorstanden gemeinsam kommuniziert (Abbildung 1).

Aufteilung. Der CEOQ ist iiberwiegend fiir iibergeordnete Themen

~Der CFO iibernimmt bei uns klassisch das Fachliche: die
Details zur Bilanz, Bilanzkennzahlen. Der CEO gibt immer
einen groReren Rahmen, dabei iibernimmt er traditionell
die fithrenden Kennzahlen wie das Unternehmensergeb-
nis, den Umsatz und die strategischen Leitplanken.”
(Sprecher Finanzkommunikation, DAX)

Werden die folgenden Gegenstinde eher durch den CEO oder durch den CFO gegeniiber dem Kapitalmarkt kommuniziert?

Gesellschaftspolitische Themen
Branchentrends
Digitalisierung

Sondersituationen

Machhaltigkeit

Transaktionen Hﬁ
Compliance 3% . . 49% 18% .
Equity Story 17.8% 61,4% . 20,8%

Aktuelle Kennzahlen

Details der finanziellen Entwicklung

0% 208 40% 6% B 100%

Schwerpunkt CEQ @ CEQ und CFO gemeinsam m Schwerpunkt CFO

Abbildung 1: Themen der CEO- und CFO-Kommunikation (n=100)
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Bei den Formaten der Kapitalmarktkommunikation des Unter-
nehmens zeigen sich deutliche Unterschiede in der CEO- und
CFO-Kommunikation in Hinblick auf die Zielgruppen (Abbildung
2). So ist der CEQ deutlich intensiver in die Medien- und Pres-
searbeit eingebunden (Pressekonferenzen, Medieninterviews
und Gastbeitrage in Medien).

»Der CEQ gibt natiirlich viel, viel mehr
Interviews. Er hat mit weitem Abstand
die starkste Presseprdsenz aller
Vorstandsmitglieder.”

(Head of Media Relations, DAX)

Dem gegeniiber steht der CFO eher im Austausch mit Analysten
und Investoren und hat folglich eine deutliche hohere Prasenz
bei IR-Veranstaltungen (Analysten und Investoren Calls, In-
vestoren- und Analystenkonferenzen bzw. Capital Market Days,
Roadshows sowie One-on-ones mit Analysten bzw. Investoren).

Wie haufig ist der CEO/CFO im Rahmen der folgenden Formate der Kapitalmarktkommunikation aktiv eingebunden?

Investoren-fAnalystenkonferenzen baw.
Capital Market Days .

4, 54 i

Pressekonferenzen 1

MediEninteruiews,n"Hinrergrundgespr&r.he: s -
mit Journalisten 1

Analysten/investoren Calls !
Roadshows '
One-on-gnes mit Analysten/Investoren

Gastbeitrage in Medien

s

eher selten sehr hiufig
m(ED - CFO

Abbildung 2: Einbindung von CEO und CFO in die verschiedenen
Formate. Mittelwerte (n=100)




Aus Sicht der Kommunikationsprofis in IR und CC zeichnet sich
ein gut kommunizierender CEO bzw. CFO dadurch aus, dass er
Verstandnis fiir die Perspektive der Zielgruppen hat sowie mit
der Kommunikationsstrategie vertraut und authentisch ist (je-
weils 85,8%). Er sollte auRerdem die Fahigkeit zur Komplexi-

,Zentral ist, dass man sich in die Situation von einem
Investor oder Analysten versetzt und nachvollzieht,

wieso etwas gefragt wird und wie man darauf antwor-

ten kann, sodass es hilfreich ist fiir sein Gegeniiber.”
(Investor Relations-Verantwortlicher, DAX)
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tatsreduktion besitzen (68,9 %) und konsistent in seiner Kom-
munikation sein (67,9 %). Die personliche Reputation (48,1%),
die Verfiigbarkeit (40,6%) oder die Durchsetzungsfahigkeit
(36,8 %) sowie personlicher Charme (19,8%) spielen hingegen
eher eine untergeordnete Rolle (Abbildung 3).

.Die Kernaufgabe ist natiirlich erst einmal die
grobe Storyline immer wieder abzustecken.
Was ist im Moment unsere Geschichte, die wir
draulBen im Markt erzahlen wollen?” (Sprecher
Finanzkommunikation, DAX)

Was macht aus Ihrer Sicht einen gut kommunizierenden CEO bzw. CFO aus?

Verstindnis flr Perspektive der Zielgruppen - : -
(bspw. Analysten, Journalisten) i i i

Vertrautheit mit der Kommunikationsstrategie

Authentizitat I, 55.3%

Fahigkeit zur Komplexitatsreduktion

Kemmunikationsdisziplin/Konsistenz

: I, 7.
(Kernbotschaften und Wording einhalten) S e B B T e e
Motivationsfahigkeit/Inspiration I S
Persanliche Reputation I =, 1%

Verfligbarkeit/Zuganglichkeit
Entscheidungsfreunde/Durchsetzungsfahigkeit

Charme

2 A% GG B0 100%

Abbildung 3: Féhigkeiten von CEO und CFO im Rahmen der
Kapitalmarktkommunikation. Mehrfachantworten moglich (n = 106)

kommunikationsstrategische Leitlinie und ist in der Lage, die Bediirfnisse der Zielgruppen zu verstehen.

} Kurzum: ein gut kommunizierender CEO bzw. CFO ist ein strategischer Kommunikator, er kennt und respektiert die




WENIG STRATEGISCHES MANAGEMENT DER
VORSTANDSKOMMUNIKATION

Die Arbeitsteilung zwischen CEO und CFO in die Kapitalmarkt-
kommunikation ist meist nur informell definiert. Nur 18 % der
Befragten geben an, dass sie formell zwischen den Beteiligten
abgestimmt ist. 82% beschreiben die Abstimmung entspre-
chend als informell.

Aus Sicht der Befragten ergibt sich die Aufgabenteilung vor
allem durch die zu behandelten Themen (79,8 %) oder die Rol-
lenprofile der Positionen (79 %). Die Personlichkeit der betei-
ligten Personen (51,5 %) wird als eher wenig bedeutsam einge-
schatzt. Die Vorgaben der IR- und/oder CC-Abteilung (22,3 %)
spielen eine geringe Rolle.

Die Kommunikation von CEO und CFO wird vor allem anlass-
bezogen evaluiert (39,6 %), zum Beispiel nach der Verdffent-
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»An der Rollenverteilung wird sich nicht viel andern.
AuRerdem hdngt die Kommunikation auch stets von den

Personlichkeiten ab.” (Head of Media Relations, DAX)

lichung von Quartalszahlen. Dagegen geben 29,2 % der Befrag-
ten an, regelmdRig zu evaluieren, und 31,1% geben an, dass
die Kommunikation der beiden Vorstande gar nicht evaluiert
wird. Dabei zeigen sich Unterschiede zwischen den Abteilun-
gen: 40,4 % der Investor Relations-Abteilungen geben an, dass
keine Evaluation stattfindet, Corporate Communications- und
integrierte Abteilungen evaluieren hdufiger, aber auch bevor-
zugt zu spezifischen Anldssen (Abbildung 4). Diese Erkenntnis-
se decken sich mit friiheren Studien zur Evaluation der Kapital-
marktkommunikation (Hoffmann & Tietz, 2019).

Inwiefern wird die Kommunikation von CEO und/oder CFO im Rahmen der Kapitalmarktkommunikation evaluiert?

Die Kammunikation von CEQ undfoder CFO wird

gelegentlich/nach gewissen Anldssen evaluiert | 1 81,7%

(bspw. Quartalszahlen). . . : . s7,a%
I 1.1 : Z
Die Kommunikation von CEQ und/oder CFO wird nicht I, 0. i
evaluiert. ] 0.8 : : I
119,0% 1 [ L
I, 20.2% : ;
Die Kammunikation von CEQ und/oder CFO wird I . . .
periodisch) regelm@Rig evaluiert. i . 37.5% : :
23,8% : \ i

0% 10% 20% 3% A0% S0 (e

| Total mInvestor Relations-Abteilung u Corporate Communications-Abtedung Integrierte Abteilung

Abbildung 4: Evaluation der Kapitalmarktkommunikation von CEO und CFO (n = 106)
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WIE WIRD DIE KOMMUNIKATION VON CEO UND CFO

EVALUIERT?
Vor allem qualitative Indikatoren, wie Feedback der Financial lem auf die Medienberichterstattung (100 %) - sie beriicksich-
Community (91,7 %), Berichterstattung in den Finanzmedien tigt aber auch Indikatoren, die sich in der Berichterstattung

(74%) und Qualitat der Sell Side-Coverage (64,3%), stehen widerspiegeln, wie etwa die Qualitdt der Sell Side-Coverage
hier im Fokus (vgl. dazu auch Hoffmann & Tietz, 2018). Auch (84,2%) und die Verdnderung des Aktienkurses (73,7 %) (Ab-
hier zeigen sich wieder Unterschiede zwischen den Abteilun- bildung 5).

gen. So blickt die Corporate Communications-Abteilung vor al-

Wie wichtig sind die folgenden Indikatoren fiir die Evaluation der Kommunikation von
CEO und/oder CFO im Rahmen der Finanzkommunikation?

Feedback der Financial Community

———————————————— %

97,1%
i8,9%
B8,2%

————————————————— o

; : 4 4 i 100%

Berichterstattung in den Finanzmedien G7,6% :

58, 8% 1

I £, 3% :
————————————— %11 i

Cualitat der Sell Side-Coverage 84,2%
64,7% i
] E;ﬁ :
Verinderung des Aktienkurses 73.7%
41,2% i
I 47, 5%
Bewertung der Aktie im Vergleich zu Peers | TEEEIIIIIIIIIIIIIEISIN——_ 0% o5
35,3% i
e ———— 35.?!5” e [
Zusammensetzung der Aktiondrsbasis 36,8% ;
35,3% i
0% 208 A0 B0 Bl 100%
uTotal B Investar Rl"'l!['lﬁl'l.‘rﬁh!ﬁluﬂg Cnrpc':-ram 'I:El:l'lluul"lic.'lﬁl:ll"ls-ﬁ.l:-l'.{"ilul'g ||'|!|"'Eril."'4!|3' n.hmilmg

Abbildung 5: Bedeutung von Indikatoren bei der Evaluation der
Kapitalmarktkommunikation (Prozentwerte = sehr wichtig/eher wichtig) (n = 73)

eines strategischen Kommunikationsmanagements ist. Sie ist wenig formell geplant, wird nur gelegentlich

} Insgesamt zeigen die Ergebnisse, dass die Kapitalmarktkommunikation von CEO und CFO eher selten Gegenstand
evaluiert und vor allem anlass- und themenbezogen eingesetzt.
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DER CEO WIRD EHER, UND EHER AKTIV,
POSITIONIERT ALS DER CFO

Ein Blick auf die Positionierung von CEO und CFO im Rahmen
der Kapitalmarktkommunikation zeigt deutliche Unterschiede.
Zundchst muss dabei festgehalten werden, dass nur etwa die
Halfte der Befragten eine Positionierungsstrategie fiir die Vor-
stande verfolgt: entweder fiir beide Vorstande (34 %) oder nur
fiir den CEO (18,9%). 47,2 % der Befragten geben an, dass es
keine Positionierungsstrategie fiir die Vorstdnde ihres Unter-
nehmens gibt (Abbildung 6).

Sofern es eine Positionierungsstrategie gibt, wird diese meist
aktiv verfolgt, das heil3t es werden aktiv Themen fiir den Vor-
stand gesucht und platziert; beim CEOQ ist dies in 86,8 %, beim
CFO in 72,7% der Félle der Fall (Abbildung 7). Eine reaktive
Positionierung, also nur auf Anfrage von Medien oder anderen
Stakeholdern, wird deutlich seltener gewdhlt.

Selbst wenn eine Positionierungsstrategie besteht, ist diese
nur selten formell definiert - und das sowohl beim CEO (32,1 %)
als auch beim CFO (44,1%). Insofern werden die Positionie-
rungsstrategien der Vorstande gegeniiber dem Kapitalmarkt
tiberwiegend informell verfolgt.
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Gibt es in IThrem Unternehmen eine
Positionierungsstrategie fiir CEO und/oder CFO?

0% -----=

0%
Fir CEQ und CFO Muwr fiar CEQ Fir keinen von

beiden

Mur fiir CFO

Abbildung 6: Existenz von Positionierungsstrategien (n = 106)

Handelt es sich bei der Positionierungsstrategie fiir den
CEO/CFO eher um eine aktive oder reaktive Strategie?

B0

40%

20%

%

Aktive Positionierung  Reaktive Positionierung
{zB. aktive Suche nach  (nuwr auf Anfrage von

Medien oder anderen
externen Zielgruppen)

Themen etc.)
mCEQ m CFO

Abbildung 7: Art der Positionierungsstrategie (n = 55 bzw. 33)

Ein Blick auf die Anlasse der Positionierung zeigt, dass der CFO
vor allem im Rahmen der Regelkommunikation, also der Quar-
talsberichterstattung, positioniert wird - bei 40,1% der Be-
fragten ist dies der Fall. Bei 18,1 % der befragten Unternehmen
wird der CEO dagegen eher aulRerhalb der Regelkommunikation
positioniert (Abbildung 8).
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Wird der CEO/CFO vor allem im Rahmen der Regelkommunikation (Quartalsberichterstattung) positioniert oder auch
dariiber hinaus?

e e e T
B61,8%
G s e s £
o S
A e e g o e WIN
B e e
20,0% |
205 ]
10%
2,9%
% 18 |
Mur im Rahmen der (berwiegend im Sowohl
Regelkommunikation Rah meen der
Regelko mmuniktion
miED =

e e S T R R BN
14,5%
l 3..5“
=x
dls auch Eher jenseits der Mur jenseits der
Regelkommunikation  Regelkommunikation
CFO

Abbildung 8: Anldsse der Positionierung von CEO und CFO (n = 53 bzw. 33)

.Bei Investor Relations sind die Themen gesetzt. Da gibt es nur
zu setzen, die ansonsten gar nicht auf der Agenda waren. [...]

sehr eingeschrankt die Méglichkeit, irgendwelche Themen
Eine Positionierung in der PR ist breiter - das sind auch

Themen, die keine unmittelbare, offensichtliche Geschaftsauswirkung haben. Zum Beispiel erneuerbare Energien.”

(Investor Relations-Verantwortlicher, DAX)

Im Vordergrund der CFO-Positionierung stehen insbesondere
aktuelle Unternehmensthemen (Abbildung 9). Der CEQ wird da-
gegen eher mit {ibergeordneten, langerfristigen Themen posi-
tioniert. Die Kompetenzen und Fahigkeiten der Personen sind
ein relevanter Bestandteil der Positionierungsstrategien beider

Inwiefern sind die folgenden Elemente Bestandteil

Mittel- bis langfristige Herausforderungen des
Unternehmens (bspw. Digitalisierung, Nachhaltigkeit)

Aktuelle strategische Herausforderungen des '
Unternehmens (bspw. Sparprogramm, Transaktion)

kompetenzen/Fahigkeiten der Person
Erfahrungen/Hintergrund der Person
Allgemeine Sichtbarkeit der Person

Persanliche Eigenschaften/Interessen der Person

Gesellschaftspolitische Thermen

2

eher unwichtig

Vorstande. Die Positionierung anhand gesellschaftspolitischer
Themen spielt beim CEO zwar eine grolRere, aber keine iiber-
geordnete Rolle. Beim CEO wird auch haufiger das Ziel verfolgt,
die personliche Sichtbarkeit zu erhéhen.

der Postionierungsstrategie fiir den CEQ/CFO?

4,62
4,57
3 4 5
sehr wichtig

mCED © CHD

Abbildung 9: Bestandteile der Positionierungsstrategie von CEO und CFO. Mittelwerte (n = 53 bzw. 33)

FINANCIAL COMMUNICATION
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EXKURS: CFO-KOMMUNIKATION AUF DEN WEBSITES UND

SOCIAL-MEDIA-KANALEN DER DAX-UNTERNEHMEN

Regelbericht- aullerhalb

Im Rahmen der Masterarbeit von Larissa Kreisel (2019) an der 3
erstattung Regelbericht-

Universitdt Leipzig wurden die Websites sowie Social-Media-Ka-

erstattung

ndle der DAX-Unternehmen iiber ein Geschaftsjahr (2018/2019)

hinweg untersucht. Besonderes Augenmerk galt dabei der Dar- 61% 39%

stellung des Finanzvorstands (Haufigkeit und Anlasse). r@ - _—

Die Ergebnisse bestdtigen, dass der CFO vor allem im Rahmen

der Regelberichterstattung positioniert wird. Wahrend die Dar- , 78% 22%

stellung von CFOs auf der Unternehmenswebsite im Durch-

schnitt zu 61% im Rahmen der Regelberichterstattung statt- o 65% 35%

fand, ist der Wert bei Instagram (86%) und Twitter (78%)

sogar noch hoher. Nur auf der Plattform LinkedIn erfolgte die u 59% 41%

Darstellung von Finansvorstanden eher aullerhalb der Regel-

berichterstattung (57 %) (Abbildung 10). Ergdnzend dazu ldsst m 43% >T%

sich festhalten, dass der CFO im Rahmen der Regelkommunika- Abbildung 10: Anteil der Darstellung von CFOs nach Kanilen.
tion vor allem gemeinsam mit dem CEO auftritt. Durchschnitt aller DAX-Unternehmen im Geschéftsjahr 2018/2019

Die
(digitalen)
unternehmenseigenen
Kandle bieten viel

Spielraum fiir die
CEO- und CFO-
Positionierung

»Es reicht nicht mehr zu sagen: Ich gehe zu einer Konferenz oder ich gebe ein Interview. Man muss immer schauen:
Wie kann ich dies aufbereiten fiir verschiedene Kanale? Twitter und LinkedIn sind natiirlich pradestiniert, diese Themen
weiterzuspielen. Auch Journalisten sind online [...]. So kommt man in einen Dialog, den auch Analysten und Investoren
verfolgen.” (Head of Media Relations, DAX)

O,
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Ein detaillierter Blick auf die Themen aulRerhalb der Regelkom-
munikation bestdtigt, dass sich der Finanzvorstand haufig zu
strategischen Themen duRert - gemdl3 der Befragung eine ge-
meinsame Aufgabe von CEO und CFO. Insgesamt ist die Band-
breite der durch den CFO kommunizierten Unternehmensthe-
men grol3 (Abbildung 11).

(<
&

AuRerungen zur Unternehmensstrategie oder Transaktionen
finden sich etwa gleich haufig auf der Website und den Social-
Media-Kandlen. Die Vorstellung des Vorstands (14,9 %) oder die
Unternehmensleistung (10,8 %) wird vor allem auf der Website
vollzogen. Eine Positionierung von CFOs anhand von Branchen-
themen (14,1%), CSR-Themen (10,6 %) bzw. Finanzergebnis-
sen unabhdngig von der Regelkommunikation (8,2%) findet
haufig auf den Social-Media-Kandlen des Unternehmens statt.

Themen auferhalb der Regelkommunikaton des Finanzvorstands

Unternehmensstrategie
Vorstellung des Vorstands
MEA

Unternehmensleistung ——ar

Branchenthemen

Woechsel im Vorstand oder Aufsichtsrat

— 14,9%
—

¥
[}
I 10,3% [
[}
I 0,47 [

]

10,8%

11,8%

i 14,1%

Geschiftsbereichsleistung
SR

Restrukturierung
Finanzergebnisse
Compliance

Palitik

' 10,6%

Bl 17.6% L mWebsite

! m Social Media

20% 30%

Abbildung 11: Verteilung der Themen von CFOs aulRerhalb der Regelkommunikation

auf den Corporate Websites (n = 226) und Social Media (n = 71)

»1ch glaube schon, dass der CFO sich auch zu Themen neben den finanziellen Kennzahlen, wie dem aktuellen Tagesgeschaft
oder der Unternehmensstrategie duRern kénnen muss. [...] Und natiirlich auch damit zeigt, dass er die Zusammenhange
innerhalb der Branche versteht und wie sich das auf das Unternehmen auswirkt.” (Head of Media Relations, DAX)

O,
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BEISPIELE FUR CFO-KOMMUNIKATION IM RAHMEN
DER REGELBERICHTERSTATTUNG

Die AuRerungen der DAX-Finanzvorstinde zu den Quartals- zahl an Darstellungsformen finden, wie etwa interne Inter-
zahlen werden prominent auf der Unternehmenswebsite oder views oder Zitate.
den Social-Media-Kanalen geteilt. Dabei lasst sich eine Viel-

Wakanms Kiet fii dih Koises rengelnmsen 032 2018

il e Prwd [l G ol e P, il J 10 s gl o sl W, slon. b rand : Cavies B s ¥ -
R G . B PR T | raereorend il e s £#er Togeras [N Seicurisns ot EnpbId ottt 6 X1 st Tat
nfwaicirger. cer v Unterrehyrerbmpahe o sribisl. e de domm vl den v heemden e e et i By Bt ercal Ragh mange
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"B wasa
Successiul yiar for
Comirstro, aven
though we did not
approach our recond
year of 2017 overall”

e Theomnas Fompfer
Ot i T oo

Internes Interview mit DPDHL-Group-CFO Melanie Kreis zu den Quotecard auf Twitter zu Jahresergebnissen.
Konzernergebnissen Q3 2018 auf der Corporate Website. Quelle: Twitter-Kanal ,, Covestro”

Quelle: Corporate Website DPDHL

Die AuBerungen des Finanzvorstands in den Quartalscalls werden parallel bzw. im Nachgang auf den sozialen Kanilen der
Unternehmen geteilt.

. Sevarn P Ofcs O

ot e oo ([ e iroe serd e Bndesiabets dhae e
Trmrrertiang der Ko R iWackibur, Srutharsardel ond "W have no pirates on our flest of ships®,
BETRIMrarn] s et || E5 (oM el ot a1 Bl e (4 g Jokes #5iemens CFO Ralf P, Thomas during

e

Q372018 fsiernendratults preis conference
about his aye patch. #TeamSemens B3 LY.
L]

Ov. Markus Krebber
Mitglied des Varitandi
der RWE AG
" Wi wrd i Bafeked e
ket dir {unamerernrinng de
Kawrgnagsipr Tat Woalhlal, Ml
warddl wnd B hifMqung et heede
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dhr Hrige wiv vieke Rohrbaganliles
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Twitter-Post mit Auferungen im Rahmen des Quartalcalls. Twitter-Post in Zusammenhang mit Q3-Quartalscall.
Quelle: Twitter-Kanal ,,RWE AG” Quelle: Twitter-Kanal ,,Stemens Press Office”

O,
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Aber auch AuBerungen des CFO auRerhalb der Regelkommunikation finden sich auf den Kanilen der Unternehmen.
Dabei kann es sich um strategische AuRerungen in Interviews handeln ...

L ; Mkl Praise 8

Owr (P Gaye [TREETER o 30 snherass wiih Sncbrisagsdung b ly feell  wir ind direcn Dbwebiegt, S Soaschhalighed fr e Fnancmirite,

AT Kapkaigeber wnd Frpionm Scer wird." - SHankal-CRD Carplan
wpreihh ek et ebaar 1 3 er dan Grean Loan und

[ I T e T R e T RE ST et e e, |

CFO-Zitat zur Unternehmensstrategie auf Twitter, inkl. Interview des Henkel-CFO mit der Bérsen-Zeitung zum
Verlinkung Interview mit der Bérsen-Zeitung. Thema Green Loan.
Quelle: Twitter-Kanal ,, Allianz* Quelle: Twitter-Kanal ,, Allianz*

... oder um eine Erlduterung
der Strategie auf der Website ...

Video des BASF-CFO auf Corporate Website;
Erlduterung der Portfolio-Aufstellung von BASF.

Quelle: Corporate Website BASF

... sowie um Aussagen zu
gesellschaftspolitischen Themen.

Thomas Toepfer
e Fracows o
oy

i 8 Tharsa, "ramber o % F asimrara s oy Commoiors o B Far D18 | 6 7 70

Rede des Covestro-CFO iiber die UN-Initiative Young
Champions of the Earth anldsslich des World Economic
Forum in Davos.

Quelle: YouTube-Kanal ,,Covestro”
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Auch die Masterarbeit von Christopher Golombek an der Uni-
versitdt Leipzig beschaftigt sich mit der Kommunikation und
Positionierung von Finanzvorstdnden. Dabei wurde die Medien-
berichterstattung zu CFOs von DAX-Unternehmen im Jahr 2018
inhaltsanalytisch in Hinblick auf Anldsse und Themen der Be-
richterstattung sowie Personalisierungstendenzen untersucht
(vgl. Golombek, Hoffmann, & Binder-Tietz, 2019).

Die Berichterstattung zu Finanzvorstanden erfolgt vor allem in
den finanznahen Medien: Mehr als zwei Drittel aller Beitrdage
fanden sich in den Seiten der Borsen-Zeitung (106 Artikel),
Frankfurter Allgemeinen Zeitung (65 Artikel) und des Handels-

Borsen-zeiung |

Sl geniee I S

Handelsblt 9 IEETEEE) - - 39

SudsemscneZeong THECEE ¢ Eh -5 :

EANG h g H3 n=17 :

DIE WELT H 14 n=16

Guro Iﬂ SR - -1 :

== LI 51 n=7 I

B ot ' :

o 20 40

mBericht  © Meldung

EXKURS: ANALYSE DER MEDIENBERICHTERSTATTUNG ZU

FINANZVORSTANDEN

blatts (39 Artikel). Der GroRteil der identifizierten Berichte fo-
kussiert sich weniger auf die personlichen Eigenschaften eines
CFO, sondern dreht sich vielmehr um die funktionale Rolle als
Finanzverantwortlicher des Unternehmens.

Ausfiihrliche Eins-zu-Eins-Interviews und personalisierende
Portraits sind nur selten zu finden. Wenn, dann erschienen
diese in der Borsen-Zeitung und dem Handelsblatt (Abbildung
12). Zwei thematische Kontexte waren dabei am haufigsten
Anlass der Berichterstattung: erstens ein sich ankiindigender
CFO-Wechsel oder zweitens der Amtsantritt eines neuen Finanz-
vorstands, bzw. ein Resiimee der ersten 100 Tage im Amt.

Anlass fur

personalisierte
Berichterstattung
sind vor allem ein
Wechsel oder
Amtsantritt des
CFO

(1] a0

B Portraat Interview B GatheEtag

Abbildung 12: Artikel zu CFOs aus DAX-Unternehmen im Jahr 2018 nach

Medium und journalistischer Darstellungsform (n = 295)

»Ganz einfach gesagt: Fiir uns kann es sehr viel bringen, mit der Lokalzeitung zu sprechen, wenn es um ein Thema geht,
das sehr viele Mitarbeiter aus dem Umfeld betrifft. Wenn es aber darum geht, wie erfolgreich unser Aktienriickkaufpro-
gramm war, dann ist das eher etwas, das ich mit dem Wall Street Journal bespreche.” (Head of Media Relations, DAX)

Bemerkenswert ist, dass in fast jedem dritten Beitrag nicht
nur der CFO genannt, sondern auch der CEO erwdahnt wurde. In
einem Grol3teil dieser Berichte nahm der Vorstandsvorsitzende

die prominentere Rolle ein, der CFO agierte dann eher als eine
Art ,Side-kick”.
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ROLLE DER CORPORATE COMMUNICATIONS UND
INVESTOR RELATIONS

die Domane der Corporate Communications ist. Die Investor
Relations hat dagegen einen hoheren Einfluss auf die Positio-

SchlieBlich stellt sich die Frage, welche Rolle die Abteilun-
gen Corporate Communications und Investor Relations bei der
Positionierung von CEO und CFO gegeniiber dem Kapitalmarkt
einnehmen. Abbildung 13 zeigt, dass die CEO-Positionierung

nierung des CFO.

Wie groR ist der Einfluss von Corporate Communications und Investor Relations auf die
Positionsstrategie fiir den CEO/CFO?

CEO-Positionierung

Einfluss der Investor Relations-Abteilung m I58%
0% 205 0% 609G B0% 100%

CFO-Positionierung

.

Einfluss der Corporate Communications-Abteilung 41.7%
1 1 ] L)
i i j 2.0%
Einfluss der Investor Relations-Abteilung m 618% . M= 354
: 2.9%
0% 20% 40% 6% 0% 100%

miehrgrof o ehergrof  mmitel eher klein  mklein

Abbildung 13: Einfluss von Corporate Communications und Investor Relations auf
die Positionierung von CEO (n = 55) und CFO (n = 33)

Vor dem Hintergrund der organisationalen Zuordnung der Abtei-
lungen ist dieses Ergebnis nicht verwunderlich. So berichten In-
vestor Relations-Abteilungen schwerpunktmdRig (33,3 %) direkt
an den Finanzvorstand. Corporate Communications-Abteilungen
berichten meist direkt an den Vorstandsvorsitzenden (54,2 %)

oder an beide Vorstinde (33,3 %). Ahnlich sieht es bei integrier-
ten Abteilungen aus: sie berichten vor allem direkt an den CEO
(40%) oder an CEO und CFO (30%). Diese Erkenntnisse decken
sich mit vorherigen Studien zu Berichtswegen in der Kapital-
marktkommunikation (Hoffmann & Tietz, 2019).
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Interessant ist auch in diesem Zusammenhang: Die Befragten
geben an, dass es ihnen nicht immer gelingt, dem CEO (23,1 %)
und CFO (19,9%) den Beitrag ihrer Abteilung zum Unterneh-
menserfolg zu vermitteln. Differenziert nach Abteilungen zeigt
sich, dass der Investor Relations-Abteilung nach eigener Ein-
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schatzung die Vermittlung der eigenen Leistung an den CEO
etwas schlechter gelingt (26,8%) als der Corporate Commu-
nications (16,7 %) oder Integrierten Abteilungen (20%) (Ab-
bildung 14).

Wie gut gelingt es Ihrer Abteilung, Threm CEO/CFO ihre Bedeutung/ihren Beitrag zum Unternehmenenserfolg
zu vermitteln?

Vermittlung an CEO

1008 =:=:=:=iscsisimimimisisimimimiminimimimisis
B33% 2o
B - - 73.2%) e
60% - - mrmmmimmm o
A% --- | R A AT
26,8%
0% - .--.I?Er?’_‘zm.
i |
gelingt eher gut gelingt nur teilweise

m Investor Relations-Abteilung
® Corporate Communications-Abtelung

Integrierte Abteilung

Mdglicherweise wiirde diese interne Kommunikationsaufgabe
leichter fallen, wenn auch die CEO- und CFO-Kommunikation
konsequenter einem strategischen Kommunikationsmanage-
ment unterstellt wiirde.

Vermittlung an CFO

100% = =-=i=csimimimimisimimimisinisimimimiminis

E1,1%

73,2% BO0%
GOM - - SRR - oo om—ioimoo
0% --- T I e
20,8%
18,9% 20

W - R e ._.
0%

gelingt eher gut gelingt nur teilweise

m Imvestor Relations-Abtellung
B Corporate Communications- Abtedung

Integrierte Abteilung

Abbildung 14: Einschatzung zur Vermittlung des Abteilungsbeitrags zum
Unternehmenserfolg an den CEO (n =104) und CFO (n =101)
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EMPFEHLUNGEN

Vorstandsmitglieder stehen im Fokus der Offentlichkeit - ob sie
es wollen oder nicht. Der oberste Reprasentant des Unterneh-
mens ist und bleibt der Vorstandsvorsitzende, dessen Positio-
nierung in einer breiten Offentlichkeit groBe Aufmerksamkeit
zukommt. Der Fokus der Kommunikation und Positionierung
des Finanzvorstands liegt - anders als beim CEQ - nicht auf
einer breiten Offentlichkeit, sondern in erster Linie auf der
Financial Community. Dazu zahlen neben Investoren, Analys-
ten und Ratingagenturen insbesondere die Finanz- und Wirt-
schaftsmedien, fiir die der CFO aufgrund seiner Expertise und
Fachkompetenz ein geeigneter Ansprechpartner darstellt.

Noch ist der CFO nicht in allen untersuchten Unternehmen klar
als strategischer Kommunikator aufgestellt. Dies liegt nicht

Da sich die kommunikative Rolle des Finanzvorstands in relativ
kurzer Zeit dynamisch entwickelt hat, und damit zu jener des
Vorstandsvorsitzenden aufschlieRt, hat das strategische Kom-
munikationsmanagement noch nicht durchgangig mit den He-

+ Coaching fiir den kommunikativen CFQ

CEOs wissen, dass sie ein zentraler Kommunikator ihres
Unternehmens sind. Sie betrachten die Reputationspflege
als eine ihrer Aufgaben. Corporate Communications be-
richtet meist direkt an den CEO und begleitet eng dessen
kommunikative Tatigkeiten. Hinzu kommt die Zuarbeit der
Investor Relations in Fragen der Finanzkommunikation.
Nicht alle CFOs haben im selben MalRe ihre kommunikative
Rolle erkannt - hier vollzieht sich schrittweise ein Genera-
tionenwechsel. Die Zusammenarbeit zwischen CFO und In-
vestor Relations ist traditionell eng, geht aber heute iiber
die Regelkommunikation hinaus. Noch betrachtet Corpo-
rate Communications die Begleitung des CFO nicht immer
gleichermalien als ihre Aufgabe. Der Wandel der CFO-Rolle
hin zu einem aktiven und inhaltlich breiter aufgestellten
Kommunikator macht eine Unterstiitzung und ein Coaching
durch IR und CC gemeinsam notwendig. Dies zeigt sich auch
in einer zunehmenden Medienprasenz des CFO. Und in diver-
sen Fallen, in denen Manager aus der CFO- in die CEO-Rolle
wechselten.

+ Klares Themenmanagement etablieren
Die Kommunikationsprofile der Vorstande sind voneinander
abzugrenzen. Teilweise ist diese Aufgabenteilung klar: der
CFO kommuniziert vor allem aktuelle Themen im Rahmen der
Regelkommunikation, der CEO hingegen die langerfristigen
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selten an den beteiligten Personen. Manche CFOs orientieren
sich eher am traditionellen Verstdndnis des Finanzvorstands
als vor allem unternehmensintern wirkender ,,Herr der Zahlen”

Der kommunikative Einsatz des Finanzvorstands kann aber
dazu beitragen, dass die Last der offentlichen Reprdsentanz
auf mehrere Schultern verteilt wird (Ernst & Young, 2014). Die
vorliegende Studie zeigt, dass der CFO zwar meist im Rahmen
der Regelkommunikation &ffentliche Sichtbarkeit erhalt - da-
bei aber durchaus strategische Themen vermittelt. Haufig tre-
ten CEO und CFO bei strategischen Kommunikationsanldssen
im Tandem auf.

rausforderungen der mehrstimmigen Vorstandskommunikation
und -positionierung gegeniiber dem Kapitalmarkt schrittge-
halten. Wesentliche Herausforderungen von Investor Relations
und Corporate Communications sind:

und strategischen Themen - und diese eher auch gegen-
iiber den Medien. Gerade in der Kapitalmarktkommunikation
liegen jedoch diverse Themen im Verantwortungsbereich
beider Vorstande (bspw. Transaktionen, Compliance, Equity
Story). Der CFO muss bei diversen Themen sprechfdhig sein,
insbesondere in Hinblick auf die finanziellen Auswirkungen
von (strategischen) Entscheidungen. Es kann helfen, die
kommunikative Aufgabenteilung formell festzuhalten, auch
um die Abstimmung zwischen den Abteilungen und Vorstan-
den zu vereinfachen.

+ Explizite Positionierungsstrategien entwickeln
Viele Unternehmen haben keine Positionierungsstrategie,
vor allem fiir den CFO (und wenn, ist diese hdufig passiv
ausgerichtet). Es ist auch nicht immer klar, was eine Posi-
tionierungsstrategie genau beinhaltet - manche Unterneh-
men verstehen darunter bloR eine fallweise Zuordnung von
Anfragen zum einen oder anderen Vorstand. Hier sollten CC
und IR das Heft des Handelns in die Hand nehmen und im
engen Austausch mit den Betroffenen eine explizite Posi-
tionierungsstrategie entwickeln. Diese basiert auf den Star-
ken, Erfahrungen und Interessen der Betroffenen, umfasst
wesentliche Kompetenz- und Themenfelder, leitet sich aus
der Unternehmens- und Kommunikationsstrategie ab, und
fiihrt zu einem Mallnahmenplan (bspw. Jahresplanung). Es

21



empfiehlt sich, dabei auch die Rollen von IR und CC in der
Vorstandspositionierung klar zu definieren.

Etablierung eines Kommunikationsmanagements

Haufig sind die kommunikativen Rollen und Positionierungs-
strategien von CEO und CFO nicht explizit dokumentiert. Eine
explizite Planung ist jedoch die Voraussetzung fiir die De-
finition von Zielen - und diese wiederum Grundlage einer
Evaluation. Ein systematisches Kommunikationsmanagement
erleichtert es den Kommunikationsfunktionen, ihren stra-
tegischen Erfolgsheitrag gegeniiber dem Vorstand greifbar
zu machen - hier empfinden einige der Befragten durchaus
noch Defizite. Vor allem die Evaluation bleibt jedoch ein
Schwachpunkt des Kommunikationsmanagements, insheson-
dere in der Investor Relations, wo sich noch keine Standard-
Instrumente etabliert haben. Ein erster Schritt im Aufbau
des Kommunikationsmanagements wdre es bereits, die heute
gangigen Praktiken zu dokumentieren. Implizit haben IR-
und CC-Verantwortliche meist eine recht klare Vorstellung,
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welche Ziele und Taktiken sie verfolgen. Eine Formalisierung
wird jedoch gescheut.

Den menschlichen Faktor respektieren

Kommunikation ist eine wesentliche Fiihrungskompetenz.
Aber immer auch nur eine von vielen. Nicht alle Vorstands-
mitglieder sind gleichermaRen in der Lage und gewillt,
kommunikative Aufgaben zu iibernehmen. Meist sind CEO
und CFO aber auch nur zwei Mitglieder eines groReren Vor-
standsteams. Es ist auch an den Verantwortlichen von IR
und CC zu erkennen, {iber welche kommunikativen Starken
und Schwachen Vorstandsmitglieder verfiigen. Im Idealfall
erganzen oder kompensieren sich diese. Eine Strategie fiir
die Vorstandskommunikation oder -positionierung sollte
daher nicht nur CEO und CFO beriicksichtigen, sondern alle
Vorstandsmitglieder. CEO und CFO sind zwar die wichtigsten
Reprasentanten des Unternehmens gegeniiber dem Kapital-
markt, aber nicht die einzigen.

Fazit: Die Entwicklung des Mediensystems und der Kapitalmarkte, aber auch ein Generationenwechsel unter den Vorstands-
mitgliedern bringen die Vorstandskommunikation unvermeidlich auf die Agenda von Corporate Communications und Investor
Relations. Es ist notwendig, die Vorstandskommunikation einem Kommunikationsmanagement zu unterstellen, das Ziele,
Rollen und Verantwortlichkeiten klart. Dariiber hinaus empfiehlt sich die Entwicklung von Positionierungsstrategien - fiir
CEO und CFO, aber auch weitere Vorstandsmitglieder. Vorstandskommunikation sollte nicht dem Zufall {iberlassen werden,

wie Verfligbarkeiten, Launen oder Zielgruppen-Anfragen.

Durch eine proaktive Vorstandspositionierung wird die Strategiekommunikation gegeniiber dem Kapitalmarkt gestarkt — denn
Kapitalmarktteilnehmer richten nachweislich erhebliche Aufmerksamkeit auf die Aussagen von CEO und CFO. Die unterneh-
menseigenen Kandle, vor allem auch die digitalen, erdffnen einen grof3en Spielraum fiir die gezielte Positionierung beider

Unternehmensvorstande.
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