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1. Einleitung

Das Internet und die Gesellschaft sind in den letzten Jahren immer starker
zusammengewachsen. Denn ist ein Leben ohne das Internet Uberhaupt noch
mdoglich? Eine Frage, die mittlerweile mit wachsender Verneinung beantwortet
wird. Rund 33% aller Befragten in Osterreich gaben in der aktuellen Media-
Analyse 10/11 an, dass sie an 7 Tagen die Woche das Internet nutzen. 2005 lag
diese Angabe nur bei 17% (MA 2005, URL). Das neue Netz, Social Web, Web
2.0, sind nur einige der Schlagworte, die diese Entwicklung seit der technischen
Evolution 2004 umschreiben. Doch den Einfluss dieser Form des Internets, mit
allen inbegriffenen Facetten, auf unsere Gesellschaft zu beschreiben, scheint
nicht immer einfach. Schmidt meint in der kontextuellen Bedeutung des Web 2.0
bezeichnend: ,das neue Netz ist Metapher, Ergebnis und Voraussetzung von
vernetzter Individualitat und vernetzter Offentlichkeiten zugleich, weil es
einerseits Informationen, andererseits Menschen untereinander und miteinander
verknupft und flreinander auffindbar macht® (Schmidt 2009, S.9).

Dabei greift das Internet in seiner revolutionierten Form, als Web 2.0 oder als
Social Web, nicht nur in unsere Privatsphare ein, sondern fordert vielmehr die
Unternehmen dazu auf, diese zwar unbekannte, doch mit seinen aggregierten
Informationsflissen gezeichnete Welt, ebenfalls zu erkunden. Schlie3lich geht es
auch bei dieser Art der Auseinandersetzung um Kommunikation. Vor diesem
Kontext schreiten die Integration und der Ubergang dieser neuen sozialen
Anwendungen in unseren beruflichen Alltag immer weiter voran. Eine
Auseinandersetzung mit dem Phanomen Social Media aus einer
unternehmerischen Perspektive lasst sich fast nicht mehr ausschlieen. Das
Internet selbst bildet, formt und erfindet stetig neue Auspragungen der
systembezogenen Offentlichkeit, vor allem auch in kritischen Aspekten. Bei der
stattfindenden diskursiven und interaktiven Web 2.0-Auseinandersetzung, bei der
ein ausbleibendes Mitwirken fur Unternehmen durchaus politische und
O0konomische Folgen tragt, bedarf es einer einheitlichen
Grundsatzkommunikationsstrategie, um ein professionelles Image in der
Offentlichkeit zu gewahrleisten. Andererseits folgen diese Medienstrukturen vor

allem inhaltlich eigenen Regeln und wirken schwer berechenbar.



Doch trotz dieser Risiken bedienen sich bdrsennotierte Unternehmen,
insbesondere im angloamerikanischen Raum, trotz der Informationssensibilitat
der Finanzkommunikation, in  weiten Bereichen dieser neuen
Kommunikationskanale (vgl. Bughin/Chui 2010, URL).

Diese Arbeit widmet sich folgend den Merkmalen und Social Media-
Anwendungsgewohnheiten bdérsennotierter 0Osterreichischer Unternehmen im
Zuge ihrer Investor Relationstatigkeiten im Internet. Sie unterliegt einem
interdisziplinaren Charakter, da die wirtschaftliche Grundthematik der
Borsenstrukturen und teilnehmenden Emittenten aus einer
kommunikationswissenschaftlichen Perspektive beleuchtet werden. Es werden
eingangs die Begrifflichkeiten der Web 2.0-Anwendungen definiert sowie die
rechtlichen Rahmenbedingungen und Besonderheiten der Finanzkommunikation
beschrieben. Hier gilt das besondere Augenmerk den Begebenheiten und
Regelungen der Finanzkommunikation und der Wiener Borse. Darauf folgt die
Beschaftigung mit dem Agenda-Setting-Ansatz, als
kommunikationswissenschaftliche Theorie der Arbeit. Diese wird in einer
transferierten Interpretation dem Werk als Fundament unterlegt und als
Deutungsrahmen in der folgenden Auswertung herangezogen.

Der anschlieBende empirische Teil umfasst sowohl die grundlegenden
Forschungsfragen und Hypothesen, welche der Untersuchung zugrunde gelegt
wurden, als auch das Untersuchungsdesign selbst. Es folgt die statistische
Erfassung, Auswertung und Darstellung der Unternehmenswebsites, mit einem
abschlieBenden Resumee und Ausblick auf weitere Entwicklungspotentiale in

Osterreich.
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Theoretischer Tell

2. Forschungsrelevanz und Problemdarstellung

Das Web 2.0 beeinflusst nicht nur unseren Alltag in vielfacher Weise, sondern
auch bei Weltkonzernen und mittelstdndischen Unternehmen Il&sst sich eine
stetige Etablierung der sozialen Kommunikationskanale, im Sinne der
Unternehmenskommunikationsstrategie, beobachten. Es scheint sich der Trend
durchzusetzen, in diesem neuen Kommunikationsraum mit agieren zu missen,
obwohl die unternehmerischen Risiken und Erfahrungspotentiale mit diesen
Medien, aufgrund ihrer rasanten Entwicklung, bisher wissenschaftlich
unzulanglich untersucht wurden. Der Pioniergeist Uberwiegt in gewisser Weise
die Skepsis des moglichen Misserfolges in der IR-Community.
"The majority of the respondents is sceptical about the importance and
reliability of the information on social media platforms, but nevertheless
they expect an increased use of social media for information distribution
and dialogue” (Patrick Kiss DFA/DES 2011 URL).

Das Internet bereitet durch umfassende Interaktionsmdglichkeiten seine
Netzwerkpotentiale heute nicht mehr ausschliel3lich im personlichen bzw.
privaten Bereich auf. Vielmehr sehen sich die Unternehmen weltweit mit einer
neu entstehenden Art der Zusammenarbeit und Massenkollaboration konfrontiert,
bei der sich stetig die Frage der Form des professionalisierten Auftretens
gegenuber diversifizierter Anspruchsgruppen stellt. Speziell bei dem
Informationsfluss, der durch die neuen Kanéle des Web 2.0 gezielt eine potentiell
unbeschrankte Masse an Viewern erreichen kann, stellt sich die Frage, welche
Wirkungen diese Erkenntnisaggregationen bei Marktteilnehmerinnen bzw.

Stakeholder aufwerfen.

Im Web 2.0 liegt der Gedanke der Partizipation und der Vernetzung als neue
Dimension der Interaktion im Vordergrund. Gemeint ist damit die Gesamtheit aller

offenen und partizipierbaren Plattformen im Internet, bei denen Userinnen einen
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barrierefreien Zugang zur gemeinsamen Vernetzung vornehmen kénnen (vgl.
Zerfass/Sandhu 2008, S.285). Ein Potential also, welches im
Interaktionsverhaltnis sowohl fir die Unternehmen als auch fur die Stakeholder in
seiner Grof3e unbestreitbar ist. Das Web 2.0 und in Folge die Social Media bieten
die Chancen einer neuartigen, potentiell uneingeschrankten globalen Interaktion
mit Stakeholdern. Vor allem in Bezug auf Vernetzung, Austausch und
Verdichtung von Erkenntnisinteressen, sowohl innerhalb, als auch im externen
Umfeld eines Unternehmens, bieten sich diese Anwendungen an. Gerade der
neuartige und bisher wenig eruierte wirtschaftliche Nutzen von Social Media im
professionellen Kommunikationsprozess um Financial Services zeichnet ein
grol3es Defizit auf und bedarf einer genaueren Untersuchung der Marktsituation,

insbesondere in Osterreich.
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3. Grundlagen der Unternehmenskommunikation

Bevor ein Unternehmen, unabhangig von der angebotenen Dienstleistung, mit
dem Markt in Kontakt tritt, bedarf es einer vollstandigen Akzeptanz und
strategischen Implementierung  der  Konzernkommunikation in  die
Unternehmensphilosophie.

Um sich nun dem zentralen Begriff der Unternehmenskommunikation im Kontext
der Unternehmenskommunikationsstrategie zu n&hern, soll zunachst die
Begriffsperspektive des Wortes Kommunikation beschrieben werden. Als
umgebendes Fundament eines Unternehmens bedarf dieser Begriff der
vollstandigen Betrachtung und Klarheit, bevor die Investor Relations, als
spezieller Teilaspekt in dem Kommunikationsumfeld eines Unternehmens,

ausfuhrlicher behandelt wird.

Die Kommunikation eines Unternehmens kann nach Zerfald als ,soziales
Handeln, das zunachst auf die Vermittlung von Bedeutungen abzielt, letztlich
aber immer der Beeinflussung dient®, dargestellt werden (ZerfalR 2006, S.3). Der
Kommunikationsprozess, der ein Unternehmen umgibt, ist als solcher jedoch
nicht begrenzt und strukturfest, sondern wandel- und formbar bzw. zu
neudeutsch ,managebar”. Es handelt sich um eine managebare Struktur, bei der
es nach Kohler darum geht, ,fir die Kommunikatoren unabdingbar den Wandel
der Rahmenbedingung flir Kommunikation und Information zu analysieren®
(Kohler 2010, S.21). Entscheidend ist hierbei der Zusammenhang zwischen der
Kommunikationsstruktur, die ein Unternehmen umgibt, und das Handlungsfeld in
dem es sich befindet. Eine systemtheoretische Betrachtung erlaubt, die
Unternehmenskommunikation, bzw. weitergehend die Investor Relations, als
kommunikative Schnittstelle zwischen Unternehmen und Umweltsystem zu
verorten. Ziel der Unternehmenskommunikation ist es, als ,eine Art Interface
zwischen dem Organisationssystem und der Umwelt, dessen Leistung in den
Verbindungen durch Kommunikation mit internen und externen Subsystemen® in
die Offentlichkeit zu projizieren (Mast 2008 S.40).
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3.1. Integrierte Unternehmenskommunikation

Der Kommunikationsprozess im Unternehmensumfeld bleibt wandlungsfahig und
kann durch bestimmte Akzentuierungen beeinflusst werden. Durch stetige
Anpassungen der Informationsprdgung und durch das managen des
Informationsumfelds eines Unternehmens kann das Handlungsumfeld
Neupréagungen und Chancen erfahren. Eine erfolgreiche
Unternehmenskommunikation setzt eine integrierte Managementstruktur auf
strategischer und operativer Ebene eines Unternehmens voraus. Die Aul3en-,
und Binnenkommunikation muss dabei mit der Unternehmensstrategie
abgeglichen und funktional orientiert sein, damit sie zu einem Mehrwert im
Unternehmen fuhren kann (Vgl. Kéhler 2010, S.22).

Zerfal3 hat in diesem Kontext seine Theorie der Unternehmenskommunikation

und PR wie folgt definiert:
“Als Unternehmenskommunikation bezeichnet man alle
Kommunikationsprozesse, mit denen ein Beitrag zur Aufgabendefinition
und — Erflllung in gewinnorientierten Wirtschaftseinheiten geleistet wird
und die insbesondere zur internen und externen Handlungskoordination
sowie Interessenklarung  zwischen  Unternehmen und ihren
Bezugsgruppen (Stakeholdern) beitragen® (Zerfald 2007, S.23).

Hervorzuheben ist hierbei der umfassende und integrative Charakter des
Kommunikationsprozesses im Unternehmensumfeld. Es werden sowohl die
Bezugsgruppen und Marktteilnehmer als auch interne Handlungen in dem
Wirkungsprozess erfasst und als Beitrag zur gewinnorientierten Wertschopfung
eines Unternehmens angesehen.

Zusammenfassend lasst sich statuieren, dass der Unternehmenskommunikation
ein sehr subjektiver, an gesellschaftliche Regeln orientierter Handlungsprozess
unterlegt ist, bei dem bestimmte Forderungen und Erwartungen in Form von
Informationsbedurfnissen der Stakeholdern gegentber dem Handlungskonzern

entsprochen werden muss.
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Als Bezugsgruppe der Unternehmenskommunikation gelten dabei die
Stakeholder, die in diesem Kontext und fortlaufend in dieser Arbeit als die
Shareholder (Eigentiimer), Mitarbeiter und deren Umfeld, Lieferanten, Kunden,
Finanzmarkte, bis hin zu dem Staat und Organe, die die Offentlichkeit vertreten
(Verbande, Kirchen, Medien) definiert werden. Das ist eine Perspektive, die auf
das gesamtsoziobkonomische Umfeld achtet und nicht, wie in vielen
wirtschaftstheoretisch orientierten Modellen, auf die Shareholder, als einzige
Bezugsgruppe eines Unternehmens, reduziert wird (vgl. Wéhe 2002, S.66f.;
Zerfal3 2007 ,S.24 1.).

Das von Zerfal} entworfene Modell der integrierten
Unternehmenskommunikation erfasst in seiner Definition drei wesentliche

Bestandteile:

- Die interne Organisationskommunikation, als Bindeglied zwischen den
Mitgliedern des Unternehmens selbst.

- Die Marktkommunikation, als externer Abstimmungsprozess zwischen den
Marktakteuren selbst.

- Die Public Relations, als Integrationsfunktion zwischen dem Unternehmen
und dem gesellschaftspolitischen Umfeld. (Zerfald 2006, S.287f.)

Trotz differierender Ziele dieser Teilbereiche der Unternehmenskommunikation
erfordert eine integrierte Unternehmenskommunikation ein stetiges Abgleichen
und Koordinieren der Binnen- und AulRendarstellung eines Unternehmens
gegeniiber der Offentlichkeit. Die IR kann eher als eine Art
Schnittstellenkommunikation gegeniber diesen Teilbereichen verortet werden,
muss dabei aber in ihrer Zielerfullung eine Unabhangigkeit gewahrleistet
bekommen. Fur Koéhler kann die IR zwar der Marktkommunikation zugeordnet
werden, jedoch fehlt hier der Binnenwirkungsgrad, denn sie beeinflusst in
.besonderem MalRe ein funktionierendes Beziehungsnetz und [den]
Informationsfluss mit allen Teilen des Unternehmens, da Vorgange in jedem
Tochterunternehmen, der F&E-Abteilung, im Vertrieb [...] kursrelevant und somit
ad-hoc-pflichtig sein kdnnen“ (Kohler 2010, S.24).
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4. Begriffsbestimmungen zu Investor Relations und Social

Media

Um sich den Wirkungen und Folgen der Investor Relations im Zusammenhang
mit den Social Media genauer zu verdeutlichen, bedarf es zunachst, nach der
Betrachtung der Unternehmenskommunikation, einer fundierten
Auseinandersetzung mit den zwei Begriffen selbst. Zunachst soll Investor

Relations naher behandelt werden.

4.1. Investor Relations

Der Ursprung des Begriffes wird in der Literatur i.d.R. in 1950er Jahren verortet.
Dort begann das US-Unternehmen General Electric eine
Kommunikationsstrategie, die speziell fur private Investoren eine mdglichst breite
und umfassende Informationskampagne unter dem Titel ,Investor Relations®.
Diese Informationskampagne hatte in erster Linie das Ziel, der breiten
Kapitalgenerierung an den Bérsen um eine hdhere Liquiditat des Unternehmens
zu ermoglichen (vgl. Piwinger 2009, S.16).

Als erste deutschsprachige Auseinandersetzung mit der Schnittstellenfunktion
von Investor Relations, zwischen Marketing, Recht, Borse und Medien, gilt das
Werk von Michael Diurr aus dem Jahr 1994. Vorher war dieser Begriff in der
Unternehmenskommunikation weitgehend unbekannt. Grundsatzlich lassen sich
heute jedoch eine Vielzahl von Definitionen und Begriffsbestimmungen aus
verschiedenen wissenschaftlichen Fachrichtungen vorfinden. Die Quantitét liegt
jedoch vornehmlich in der Praxisliteratur und bei Best-Practise-Beispielen.

Die erste, groRer angelegte Kommunikationskampagne, um einen Bérsengang
im deutschsprachigen Raum zu begleiten, wurde durch die Deutsche Telekom
1996 durchgefuhrt. Im Zuge der Privatisierung des ehemaligen Staatskonzerns
und dem breit angelegten Bérsengang, wurde die offentliche Aufmerksamkeit der
Privatanleger genutzt, um flr diese spezielle Finanzanlageform zu werben.

Doch die Markte und folgende Preisfallkrisen, u.a. der Dotcom-Blase 2000/01

und die Finanzkrise 2008, haben zu einem Bruch im offentlichen Vertrauen
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gefuhrt. Die Kapitalinvestmentstrategie um bdrsennotierte Unternehmen erfordert
weiterhin eine Befriedigung eines groRen Kommunikationsbedrfnisses, um
potentiellen Anlegern und Investoren eine rentable Anlageform zu prasentieren
und in einem kommunikativen Austausch Dissonanzen zu erdrtern (vgl. Mast
2008 S. 322). Erwiesen scheint in diesem Zusammenhang, dass sich
Unternehmen als Emittenten von Aktien taglich gegentiber der Offentlichkeit
auseinandersetzen und darstellen missen. Jeden Tag werden Wertpapiere ,von
den Medien als Sieger und Verlierer eingestuft,- die Volatilitat der Kurse
verdeutlichen [hierbei] Grafiken in der Boérsenberichterstattung in den
Tagesnachrichten“ und weiteren speziellen Finanzinformationsdiensten on- und
offline (ebd., S. 322).

4.2. Definition der Investor Relations

Grundsatzlich lassen sich zwei wesentliche Perspektiven bei den Definitionen
aufzeigen. Die IR wird auf der jeweils ,als allumfassende, das Management
einbeziehende Funktion, oder der IR-Organisation, verstanden als operative
Arbeitseinheit in einem Unternehmen differenziert® dargestellt (Kohler 2010,
S.25). Fur Mast gibt es Investor Relations jedoch schon seit Unternehmen mit
Kapitalgebern bzw. Investoren kooperieren. ,Der Begriff |&sst sich vereinfacht mit
Anleger- bzw. Kapitalpflege Ubersetzen® (Mast 2008, S.324). Ein Grund also,
warum die Investor Relations in dem Unternehmenskommunikationsmix oft im
Zusammenhang mit der Public Relations verortet wird.

Fiur Piwinger steht als eines der Kernziele der Investor Relations fest, dass ,das
Schaffen von Voraussetzungen flr eine faire Kapitalmarktbewertung® im
Vordergrund steht (Piwinger 2009, S.16). In diesem Punkt scheint zumindest in
dem wissenschaftlichen Diskurs Einigkeit zu herrschen. Es geht um die
Kommunikation bzw. Vermittlung der Informationen tber das soziobkonomische
Umfeld und die Perspektiven des jeweiligen Unternehmens gegenuber der
Financial Community. Die IR kann des weiteren als
Unternehmenskommunikation mit dem Kern der finanzmarktbezogenen
Informationen, bei der pflichtgeméal3e, aber auch freiwillige Kommunikation

stattfindet, um in erster Linie finanzwirtschaftliche Ziele zu realisieren und
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Informationsliicken zu schlie3en, bezeichnet werden. Dies dient in erster Linie
zur Realsierung finanzwirtschaftlicher Ziele und der Reduktion von
Informationsdefiziten (ebd., S.16).

Hierbei steht jedoch nicht ausschliel3lich eine AulRendarstellung im Vordergrund,
sondern muss auch eine Innenwirkung mit einbezogen werden. Schlie3lich
bewegen sich die Mitarbeiter eines Konzerns genauso im Unternehmensumfeld
und nehmen durch ihre informellen Kommunikationsverhaltnisse ebenso Einfluss

auf den Unternehmenswert (vgl. Szyszka 2006, S. 57).

Eine umfassende Investor Relations-Definition wurde von Edelmann aufgefihrt:

.Investor Relations ist der aktive, strategisch geplante, langfristig orientierte und
kontinuierlich durchgefiihrte Dialog der borsennotierten Gesellschaft mit allen
relevanten Zielgruppen des Kapitalmarktes unter Wahrung der Grundsatze von
Ehrlichkeit, Offenheit und Gleichzeitig in der Darstellung der gegenwartigen und

kinftigen Entwicklung des Unternehmens® (Edelmann 2003, S.51).

Kritisch anzumerken bleibt bei dieser Perspektive die Frage nach der
Dialogfahigkeit gegenuber der gesamten Gesellschaft eines Unternehmens.
Zudem sind die Grundsatze der Ehrlichkeit und Offenheit keine rechtlich
nachweisbaren Kriterien und aus einer konstruktivistischen Perspektive nicht
anwendbar. Dartber hinaus gilt die Unternehmenskommunikation an der Borse
als keineswegs planbar und rational. Die Borse und weiterfuhrend die
Borsenkurse werden nicht ausschlieBlich von Fakten oder Zahlen beeinflusst.
Vielmehr stehen auch Nachrichten, individuelle Stimmungen wund gar
Spekulationen hinter der Unternehmensbewertung an der Borse. Fur Mast ist ,die
einzig feste GrofRe in diesem Spiel der Borsenkurs, dessen Bewegungen
entsprechend (von den Medien und der Offentlichkeit, Anmrk. d. Autors)
interpretiert werden® (Mast 2008, S.324). Gerade die Interpretation lasst also auf
eine individuelle, im Zweifel beeinflussbare Perspektive oder Bewertung einer
Aktie und damit einhergehend Uber die Rahmenbedingungen eines

Unternehmens schlielRen.

In diesem Spannungsfeld, zwischen rationaler Beurteilung und einem

Bauchgefiihl, zwischen ,hard facts“ (Zahlen, Bilanzen, Fakten) und den ,soft
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facts” (Emotionen, Eindrlcke, Stimmungen) agiert in der
Unternehmenskommunikation die Investor Relations (vgl. Piwinger 2009, S. 11).
Zu dem in dem vorangegangenen Kapitel erdrterten Modell und Verstandnis zur
Unternehmenskommunikation nach Zerfal3, wo Investor Relations als fundierter
Bestandteil im Managementprozess einer Unternehmensfihrung gesehen wird,
gilt folgende Erganzung: Er differenziert hierbei zwischen interner und externer
Unternehmenskommunikation, bei der Investor Relations in dem Modell
zusammenfassend als vierte Saule (neben PR, Marktkommunikation und interner
Kommunikation) in der Unternehmenskommunikation verortet werden kann (vgl.
Zerfal3 2010, S.34).

Obwohl Investor Relations in diesen drei Feldern operiert, agiert sie eher als
Schnittstelle dieser Bereiche und muss daher als eigenstatige Disziplin betrachtet
werden. Fur Kohler verdeutlicht sich diese Annahme in der Betrachtung der
Stakeholder, bei der ,alle drei Teilbereiche beruhrt werden: potentielle und
aktuelle  Stakeholder als die Eigenkapitalgeber des Unternehmens
(verfassungskonstituierende  Beziehungen der internen Kommunikation,
Marktkommunikation), Mitarbeiter als Aktionare (verfassungskonstituierende und
Organisationsbeziehungen der internen Kommunikation), Mitarbeiter als
notwendige Informationstrager (Organisationsbeziehungen der internen
Kommunikation und Finanzintermediare (Public Relations)” (Kéhler 2010, S. 25).
In dieser Verortung stellt sich nun die Frage der genauen Differenzierbarkeit zu

diesen ,Nachbardisziplinen® in der Unternehmenskommunikation.

4.2.1. Abgrenzung zur Public Relations

Die Investor Relations hat, gemessen an den
Professionalisierungsbestrebungen, gegentiber der PR-Branche und der Werbe
bzw. Marketingbranche noch den geringsten Stellungsgrad in dem
wissenschaftlichen Diskurs vorzuweisen. Dabei lasst sich der fundamentale
Beitrag der Investor Relations zur Erreichung der gesetzten Unternehmensziele
nicht bestreiten. Doch die anfangliche Melange zwischen der herkdmmlichen
Public Relations-Arbeit und der spezifizierten Finanzkommunikation gilt heute als

weitestgehend aufgeldst, auch wenn nicht explizit von der Offentlichkeit als
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solche wahrgenommen (vgl. Kirchhoff 2009 S.42). Die IR differenziert sich heute
insbesondere durch ihre spezifischen Zielgruppen, Strategien und Instrumente,

um den Kapitalmarkt bzw. die Stakeholder entsprechend einzubeziehen.

Fur Kirchhoff liegt der wesentliche Unterschied zwischen der PR und IR darin,
dass die PR ,sich auf die gesamte Offentlichkeit konzentriert, und versucht durch
eine systematische und wirtschaftliche sinnvolle Gestaltung, die Beziehungen
zwischen den Unternehmen und der Offentlichkeit zu pflegen und ein positives
Image zu etablieren® (Kirchhoff 2009, S.43). Ihre Gemeinsamkeiten liegen in der
ehrlichen Auseinandersetzung und offenen Kommunikation mit den
Stakeholdern, um ein erhbhtes Verstdndnis Uber die angestrebten
Unternehmensziele zu generieren (vgl. ebd. S.43). Die Investor Relations-
Kommunikation richtet sich dahingehend zwar auch an die Stakeholder eines
Unternehmens, jedoch liegt der Fokus in erster Linie auf dem Kapitalmarkt- bzw.

Aktienmarkt orientierten Investoren.

Charakteristika der Disziplinen IR und PR nach Kirchhoff 2009:

Investor Relations Public Relations

Zielgruppe e Financial Community o Offentlichkeit
o Kapitalmarkt e internes/externes
Umfeld
Ziele e Vermittlung der Equity e Vermittlung eines
Story positiven

Gesamtimage

Instrumente Geschéftsbericht Pressekonferenzen
Analysegesprache e Imagebroschiren etc.

¢ Road Shows etc.

Von einer genauen Differenzierung der IR gegeniber dem Absatzmarkting soll
hier abgesehen werden. Als wirtschaftswissenschaftliche Perspektive steht die
Erhohung der Absatzzahlen und Dienstleistungen im Vordergrund. Trotz
Uberschneidungen in den jeweiligen Kommunikationsdisziplinen bedeutet dies

fur die integrierte Unternehmenskommunikation, dass die Zusammenfihrung
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dieser Synergie-Effekte zur verminderten Ressourcenauslastungen fiihren kann

und in enger Kooperation stattfinden sollte (vgl. Kirchhoff 2009,S.43).

4.2.2. Ziele der Investor Relations

Neben einer Definition, worum es sich bei Investor Relations handelt, bedarf es
einer genauen Betrachtung der Kommunikationsziele, um ein breites Verstandnis
Uber diese Kommunikationsform in einem Unternehmen zu fundieren.

Grundsatzlich lassen sich die prioritaren Ziele variabel gestalten, je nach
Bedeutungsgehalt der Investor Relations in der Unternehmenskommunikation.
Wesentlich werden sowohl betriebswirtschaftliche, als auch Kommunikations-
und Informationsziele angestrebt. Kirchhoff (2009, S.38 ff.) definiert u.a. unter die

finanzpolitischen Ziele:

e Senkung der Eigenkapitalkosten: Wirkungsvolle Finanzkommunikation
erleichtert eine langfristige Kapitalbeschaffung auch in schwierigen Zeiten,
da sich eine erhdhte Transparenz reduzierend auf die Risikopramie
auswirkt, die Anleger fur ihre Investition verlangen.

e Zugang zu global verfugbarem Kapital: International angelegte Investor
Relations  sind ein entscheidender  Wettbewerbsfaktor  der
Kapitalakquisition. IR missen zunehmend auch die Anforderungen der
internationalen Anlegerschaft erfillen.

e Stabilitat des Aktienkurses: Der Kurs soll auf einem angemessenen
Niveau stabil gehalten werden, um die Kapitalplanung sowie die
Bestimmung des Emissionspreises bei Kapitalerh6hungen zu erleichtern.
Die Verringerung der Schwankungen fihrt zu starkerem Vertrauen der
Aktionare, was sich wiederum positiv auf den Kurs auswirkt. Dies wird
unter anderem durch eine breite Streuung der Aktie erreicht.

e Schutz vor Ubernahmen: ein hohes Kursniveau mindert die Gefahr einer
(feindlichen) Ubernahme, die nur dann als wahrscheinlich gilt, wenn der
Kurs nicht den tatsachlichen Wert der Aktie registriert.

e Unterstitzung bei der Krisenbewaltigung: Professionelle IR schaffen

Vorteile in Unternehmenskrisen. Das konstant aufgebaute Vertrauen bei
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Anlegern, Analysten und den Journalisten ermdglicht eine relativ ginstige
Eigenkapitalbeschaffung, die zur Krisenbewaltigung eingesetzt werden
kann.

e Beeinflussung der Aktionarsstruktur: Unternehmen kénnen durch eine
breite Streuung der Aktien ihre Aktionarsbasis erweitern, da Privat- und
Kleinanleger in Baisse-Zeiten (anhaltende Abwéartsbewegung der Kurse)

dazu neigen, trotz geringerer Renditeerwartungen Aktien zu halten.

Neben diesen finanzpolitischen und emissionsstrukturellen Zielen, stellt Kirchhoff
(2009, S.40ff.) die kommunikationspolitischen Ziele der Investor Relations

gegenuber:

e Den wahren Unternehmenswert zeigen: Erzielte Wertsteigerungen
mussen dem Kapitalmarkt kommuniziert werden, um sich in den
Aktienkursen niederschlagen zu kénnen. Wertsteigerungen konnen z.B.
durch Konzentration auf Kernkompetenzen, Kauf und Verkauf von
Unternehmenseinheiten und Kostenreduktionsprogramm erzielt werden.

e Schaffung von Vertrauen bei der Financial Community: Durch eine offene
Informationspolitik fordert das Unternehmen die Loyalitat der Aktionére.
Dies gilt fur gute Zeiten ebenso wie fur schwierige. Nur wenn die
Shareholder Vertrauen zum Management gewinnen, werden sie auch in
den Krisenzeiten zum Unternehmen stehen und auf negative Nachrichten
nicht zwangslaufig mit Verkauf reagieren.

e Steigerung des Bekanntheitsgrades: Ein erhdhter Bekanntheitsgrad fuhrt
neue, sowohl nationale als auch internationale Investorengruppen an das
Unternehmen heran. Ziel ist es, positive Aufmerksamkeit dieser
bedeutenden Zielgruppe auf das Unternehmen zu lenken.

e Unternehmen in Branche positionieren: Unternehmen, deren Aktienkurs
positiv verlauft, kénnen unabhangig bleiben und Ubernahmen sind
wahrscheinlicher.

e Verbesserung des Informationsstandards: Fehlinformation Uber das
Unternehmen mussen korrigiert und bestehende Informationsdefizite

ausgeglichen werden.
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e Image positiv beeinflussen: Beispiele sind die jahrlichen Wettbewerbe der
Wirtschaftsmagazine ,Manager Magazin® und ,Capital® sowie
verschiedene Rankings.

e Attraktivitat fur (neue) Mitarbeiter steigern: Bekannte Unternehmen haben
es leichter qualifizierte Mitarbeiter zu rekrutieren.

All diese von Kirchhoff aufgestellten Ziele sind sicherlich ein wesentlicher Beitrag
zur Wertsteigerung eines Unternehmens am Aktienmarkt. Jedoch wirken
bestimmte Zielvorgaben in ihrer Formulierung recht undefiniert und lassen sich in
der Realitat nur bedingt umsetzen. So deutet das ,Beeinflussen auf ein Image*
auf direkte messbare Zusammenhange, zwischen Kommunikationsmaflinahmen
und Wirkungen hin. Ob diese tatséchlich in einer Art Stimulus-Response-
Funktion beeinflussbar sind, wird anhand der anschlieBenden Untersuchung

eingehender untersucht werden.

4.3. Zielgruppen der Investor Relations

Als Zielgruppe richtet sich die Investor Relations nach dem Stakeholder-Ansatz
von Wohe grundsatzlich an das gesamte soziodkonomische Umfeld eines
Unternehmens (vgl. Wohe 2002, S.66f.). Der Fokus dieser Arbeit soll hier in der
angebotsorientierten Dialogkommunikation zwischen den externen Zielgruppen,
der sogenannten ,Financial Community® und dem Unternehmen als Emittent
liegen. Die Stakeholder setzen sich jeweils aus Investoren, Banken,
Fondsmanagern, Analysten und Wirtschaftsjournalisten zusammen.

Als Bezugsgruppen der Finanzkommunikation lassen sich drei grolie
Gruppierungen festlegen: differenziert wird zwischen privaten Anlegern,
institutionellen Anlegern und Multiplikatoren (vgl. Kirchhoff/Piwinger 2007, S.729).
Die Begriffe ,Investor oder ,Anleger” werden grundsatzlich fur jedes Individuum
genutzt, dass eine Transaktion, sowohl den Kauf als auch den Verkauf eines
Wertpapiers, tatigt. Das Interesse dieser Bezugsgruppen richtet sich von den
,o0ft Facts®, wie Unternehmensstrategie, Nachhaltigkeit und Wertmanagement,
bis zu den ,Hard Facts®, wie Kennzahlen, langfristige Erfolgsaussichten oder
Branchenentwicklung (vgl. Mast 2008, S.329; Kdhler 2010, S.28).
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Die in ihrer Heterogenitat und in ihrer Quantitat am gréf3ten vertretene Zielgruppe
der IR-Kommunikation sind die Privatanleger. Diese zeichnen sich jedoch durch
einen  schwierigen Bezug, Zugang und ein individuell geringes
Aktienanlagekapital aus. Privat- und Kleinaktionére verfigen uUber weniger
Informationskandle als professionelle Anleger und treffen Anlageentscheidungen
oft aus emotionalen Beweggriinden (vgl. Edelmann 2003, S.53). Gerade dieses
Informationsdefizit lasst sich durch die neuen Kommunikationskanale der Social
Media  gegebenenfalls  Uberbricken und macht sie als neue
Kommunikationskanale fur IR potentiell sehr interessant. Im Gegensatz zu den
USA sind in Osterreich Namensaktien eher die Ausnahme. Bei den
Namensaktien sind die Inhaber bekannt und somit fur die Finanzkommunikation
durchaus direkt ansprechbar. Im europaischen Wertpapierhandel ist vielmehr die
anonyme Inhaberaktie verbreitet, bei der der Aktionar unbekannt bleibt. Doch
gerade diese, in ihrer Ungleichheit kaum fassbaren Zielgruppe der
Kleinaktionare, tragt ein grundlegendes Charakteristikum. Sie wirken in
Krisenzeiten weiterhin als loyale Anleger, als Stabilisierungsfunktionen auf den
Aktienkurs eines Unternehmens, da die Vorsorge gegeniber der Rendite als
prioritar angesehen wird (vgl. Mast 2008, S.329; Kohler 2010, S.29). Ein
Unternehmen, das auf langfristige und nachhaltige Wirtschaftlichkeit setzt, kann
diese Anlagegruppierung nicht unbeachtet lassen, auch in Bezug auf die

kommunikativen Mittel und Strategien.

Bei den institutionellen Investoren handelt es sich um professionalisierte
Grol3anleger bzw. Kapitalanlagegesellschaften mit einem hohen
Kapitalvorkommen. Darunter konnen Versicherungen, Investmentfonds,
Rentenfonds oder Banken sein, die aufgrund ihrer finanziellen Gewichtung einen
hohen Informationsgrad tUber das Unternehmen verlangen und daher oft auch
eine individuelle Betreuung erfahren (vgl. Edelmann 2003, S.53). Zu diesem
Informationsbedurfnis  gehéren  Umfeld-Analysen,  Besonderheiten  des
Unternehmens und mdgliche Zukunftsperspektiven. Institutionelle Anleger stehen
aufgrund ihres Finanzvolumens i.d.R. im Mittelpunkt der Investor Relations-Arbeit
und zeichnen sich in ihren Eigenschaften genau durch das Gegenteil der
Privatanlegergruppierung aus. Zahlenmaflig bilden sie die kleinste der drei
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Parteien. Trotzdem folgen bei institutionellen Anlegern aus ihren Kapitalanlagen
und Investmentverschiebungen, aufgrund des grol3en Anlagekapitals, direkt
Kursschwankungen (vgl. Kirchhoff/Piwinger 2009, S.515). Die Entscheidungen
konnen u.a. Signalwirkungen auf weitere Aktionare, insbesondere Privatanleger
haben und zu deutlichen Verlusten in dem Kapitalvorkommen eines Emittenten
fuhren. Daher werden institutionelle Investoren in  regelmaligen
Einzelgesprachen, Unternehmensprasentationen und Meetings mit der
Unternehmensleitung Uber Aktualitdten unterrichtet (vgl. Mast 2008, S.329).
Institutionelle Investoren gelten in der IR-Kommunikation als wichtigste
Zielgruppe, aufgrund ihrer Fahigkeit Anlegermittel zu bindeln und so direkten
Einfluss auszuuben. Jedoch besteht, durch den Renditedruck gegeniber den
Kapitalgebern, um die Renditeziele zu verfolgen, eine geringere Bindung an das

jeweilige Unternehmen (vgl. Kéhler 2010, S.28).

Die letzte Zielgruppe der IR-Kommunikation besteht aus den Multiplikatoren.
Diese setzen sich aus Finanzanalysten, Beratern, Banken,
Wirtschaftsjournalisten, Fondmanagern und Rating-Agenturen zusammen. Die
Begrifflichkeit Multiplikatoren wird genutzt, weil diese Personengruppe weitere
Anlegerkreise, oftmals Privatinvestoren in vielfacher Weise anspricht. Sie
verfugen Uber eine grof3e Sachkenntnis und beanspruchen daher in bestimmten
Mafld ungefilterte Informationen. Mast spricht ihnen deswegen eine ,grof3e
Bedeutung fur das bérsennotierte Unternehmen [zu], besonders im Hinblick auf
die Privatanleger, deren Anlageentscheidung durch das Urteil der Multiplikatoren
beeinflusst wird“ (Mast 2008, S.330). Die Beziehung zu Finanzanalysten und
Fondsmanagern hat einen wesentlichen Einfluss auf die Bewertung eines
Unternehmens, sowohl an der Boérse als auch in der Financial Community. Bei
den Finanzanalysten wird zwischen Sell- und Buy-Side-Analysten differenziert.
Sie unterscheiden sich in ihrer jeweiligen Abhangigkeit wesentlich. Sell-Side-
Analysten sind unabhangige Akteure, welche ihre Expertise sowohl an
interdependente als auch an institutionelle Anleger verkaufen. Buy-Side-
Analysten hingegen arbeiten fur institutionelle Anleger und Banken. lhre
Prognosen setzen sich oftmals aus den Empfehlungen der Sell-Side-Experten

und eigenen Analysen zusammen (vgl. Mast 2008, S.330).
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4.4. Instrumente der Investor Relations

Eine Einteilung der vorhandenen Instrumentarien kann auf verschiedene Arten
geschehen. Grundsatzlich gibt es die Differenzierung der einsetzbaren
Kommunikationsstimuli und Wege, zwischen gesetzlich verpflichteter und
freiwilliger Kommunikationsmafinahme (vgl. Edelmann 2003, S.52).

Kirchhoff unterscheidet weiteres in diesem rechtlichen Rahmen zwischen einem
personlichem und medialem Wege. Fir ihn z&hlen zu den medialen Maflinhahmen
in der Investor Relations Instrumente die sich an ein grol3es, disperses Publikum
richten (u.a. Zwischen- und Quartalsberichte, Factbooks, Imagebroschiren,
Geschaftsberichte). (vgl. Kichhoff 2007, 52.1f.)

Fir Mast stellen die Geschéftsberichte der Unternehmen in ihrer
unpersonlichen, aber einzigartigen Unverwechselbarkeit das wichtigste
Instrumentarium dar. ,Alljahrlich stattfindende Wettbewerbe [...] bewerten die
Geschaftsberichte nahezu aller borsennotierten deutschen Gesellschaften und
der bedeutendsten europaischen Unternehmen nach den Kriterien Inhalt, Optik
und Sprache. Diese ausgezeichneten Geschaftsberichte, die u.a. dadurch
auffallen, dass sie besonders gut zum betreffenden Unternehmen passen und
somit Unverwechselbarkeit erzeugen, dienen als Imagetrager® (Mast 2008, S.333
f.). Die Geschaftsberichte der Unternehmen gehen mittlerweile Uber die Pflicht
hinaus und Unternehmen nutzen diese vermehrt zur Offentlichen
Selbstdarstellung durch freiwillige Datenverétffentlichung und Darstellung der
Zukunftsperspektiven. Nur durch Innovationen und Fortschritt kann einem
Unternehmen eine Zukunftsfahigkeit attribuiert werden und dementsprechend
eine Marktfahigkeit gewdahrleistet werden. Diese setzt sich wiederum positiv auf

den Borsenwert eines Unternehmens um (vgl. Piwinger 2007, S.357).

Des Weiteren stehen Aktionarsbriefe, bei Ausnahmesituationen (Akquisitionen,
Anderung der Geschéftstatigkeit, Zielverlust oder Ubernahmedrohungen, zur
Verfigung. Dem gegenuber geben Aktionarszeitschriften, als periodische
Printausgabe, in regelmafigen Zeitabstanden Informationen Uber das jeweilige

Unternehmen und vermitteln Investoren.
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Zu dem IR-Instrumentarium der Anzeigen gehdren in erster Linie Inserate, die
Shareholder Uber Informationen Uber das Unternehmen ankiindigen bzw.
vorweisen. Dazu gehdren u.a. Kapitalmarktinformationen,
Dividendenbekanntmachungen, Einladungen zu Hauptversammlungen und
Geschaftsberichtsinserate. In ihrer Wirkung zeigen Anzeigen einen Einflussfaktor
auf das offentliche Image eines Unternehmens. Hierbei werden oft Product-
Placements genutzt, um durch Imagetransfer die positiven Attribute dem
jeweiligen Wertpapier eines Unternehmens zuzuschreiben, da Anzeigen oft bei
Borsengadngen oder Kapitalerhéhungen geschaltet werden (vgl. Mast 2008,
S.333).

In Factbooks werden gebtindelte Informationen, Einblicke Uber Produktcharts,
Performance und Zahlen (ber das jeweilige Unternehmen gegeniber dem
Stakeholder prasentiert. Sie werden sowohl unter den persénlichen, wie auch
unpersonlichen Investor Relations-Instrumenten verortet.

TV-Spots und Fernsehinterviews erhéhen die Aufmerksamkeit des
emittierenden Unternehmens gegentber der Financial Community und werden
zunehmend im Zuge der Investor Relations-Aktivitdten genutzt. Durch die
zunehmende Vermarktung von Aktien, als eigene Produktformen, wachsen in der
Finanzkommunikation die Parallelen zum Produktmarketing sowohl in ihrer
Prasentation als auch in ihrer Wahrnehmung bei den Stakeholdern (vgl. ebd.,
S.334).

Ein weiteres, unpersonliches Instrumentarium der Investor Relations ist die
Pressemitteilung. Sie erreichen i.d.R. eine potentiell hohe Offentlichkeit,
mussen aber in jedem Fall einen wirklichen Nachrichtenwert vorweisen, um
tatsachlich in den Redaktionen Anklang zu finden und publiziert zu werden.
Online-Dienste stellen fir Unternehmen eine sehr kosteneffiziente
Informationsplattform dar, auf der Stakeholder eines Unternehmens im Pull-
Verfahren neue Entscheidungsgrundlagen uber Investitionen erreichen kénnen.
Der aktive User kann sich die benétigten Unterlagen selbst zusammen stellen
und eine zeitliche Differenz in der Erreichbarkeit aller Stakeholder ist praktisch
nicht gegeben. Geschafts-, Quartals- und Zwischenberichte kdnnen tber diesen
Weg publiziert werden (vgl. Mast 2008, S.334).
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Den personlichen Instrumenten der Investor Relations wird eine interaktive
Kommunikationssituation, im Sinne von Feedbackmdglichkeiten, vorausgesetzt.
Diese Informationsinstrumente richten sich, in Abhangigkeit von den
Zielvorgaben, sowohl an die Aktionare als auch an Multiplikatoren.

Die  Hauptversammlung wird in der Literatur als haufigste
Informationsbezugsquelle fur Kleinaktiondre genannt, weil sie in ihrer
Feedbackform einen einzigartigen, ungefilterten = Kommunikationsraum
gegenuber dem Unternehmen und vice versa den Investoren bietet (vgl.
Edelmann 2003, S. 52). In dieser Betrachtung wird jedoch meist die
geographische Hirde fur die Anreise aul3en vor gelassen. Nicht jeder Aktionar ist
bereit die Reisekosten zu Ubernehmen, zudem birgt ein grof3es Publikum weniger
ein personliches Kommunikationsumfeld und kann in einem gewissen Grad durch
Unkontrollierbarkeit der Handlungs- und Ablaufprozesse auch kritische Fragen
aufwerfen.

Des Weiteren bestehen noch die Instrumentarien der Road Shows und die
Maoglichkeiten von Einzel- und Gruppengesprachen, deren Zielgruppen jedoch
in erster Linie institutionelle Investoren, Finanzanalysten und ausgewahite
Multiplikatoren sind, um sie mit Zusatz- und Hintergrundinformationen tber das
Unternehmen zu versorgen (vgl. Mast 2008, S.334).

Anhand dieser Auflistung kann statuiert werden, dass sich der Grof3teil der
personlichen Investor Relations-Instrumentarien, auf Institutionelle Investoren
und Multiplikatoren richtet. Private Anleger werden nur in sehr geringem Male
angesprochen. Durch ihren relativ hohen Investitionsanteil und damit gegebenen
Einfluss erhalten institutionelle Investoren oftmals zusétzliche Informationen,
praktisch einen individuellen Corporate Access (vgl. Kéhler 2010, S.31). Dieser
mangelnde Zugang und Orientierungsdrang spiegelt sich auch in dem
Informationsverhalten der Kleinaktionare wider. ,Viele Aktionare geben an, sich
aus den Unternehmenspublikationen wie Geschafts- oder Quartalsberichten zu
informieren, ihre Anlageentscheidung basiert tatsachlich jedoch vorwiegend aus
Medieninformationen und dem persénlichen Sentiment® (Kéhler 2010, S.30). Die
scheinbar hohe Divergenz und hohe Quantitdt der privaten Aktionare wird von
den Unternehmen aufgrund der erwarteten starken zeitlichen und finanziellen
Zuwendungskosten oft als minderwertiger eingestuft und eher tber die fachliche
Expertise der Multiplikatoren angesprochen. (vgl. ebd. S.30) Das praktische
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Investor Relations-Instrumentarium bedient sich auf diesem Wege der
klassischen MarketinginformationsmalRnahmen. Eine Zielgruppenorientierte
Onlineansprache von Kleinaktionaren weist, sofern sie neben den
Pflichtinformationen auch zusatzliche Services anbietet, das Potential auf,
Shareholder zu binden und eine nachhaltige Vertrauensbasis aufzubauen.
Zudem  ergeben sich durch die umfangreichen  Kontakt- und
Interaktionsmoglichkeiten eine besondere interaktive Dialogform, die mit den
klassischen Instrumenten so nicht zu erreichen sind (vgl. Weber 2009, S.393ff.).
Dieses Potential wird hier in den Social Media-Anwendungen vermutet. Allein die
Fokussierung der Literatur auf die Hauptversammlung, als interaktivste
Auseinandersetzungsplattform far Kleinaktionare, zeigt, welchem
Informationsdefizit bestimmte Zielgruppen in der Finanzkommunikation

unterlegen sind.

4.5. Rechtliche Rahmenbedingungen der Investor Relations

Die Finanzkommunikation unterliegt seit jeher strengen Regularien und ist
dennoch durch einen stetigen Wechsel der Rahmenbedingungen
gekennzeichnet, vor allem durch die technologische Evolution.

Grundsatzlich sollte vor der Boérseneinfihrung eines Wertpapieres die
weitreichende Entscheidung uber die richtige Wahl der Aktienform entschieden
werden. Weitreichend deswegen, weil in diesem Zusammenhang die Frage des
Einflusses der Aktiondre in ihrem Stimmrecht gegeniber dem Unternehmen
beantwortet werden muss (vgl. Edelmann 2003, S.15).

Die Grundform einer Aktie ist die Stammaktie, bei der der Investor alle
Aktionarsrechte eingeraumt bekommt (u.a. Teilnahme und Stimmrecht bei der
Hauptversammlung, Recht auf Dividende, Auskunftsrecht, Recht auf Anteil am
Liquiditatserlose etc.). Weitere Variationen bilden Vorzugsaktien mit Stimmrecht
und stimmrechtslose Vorzugsaktien. Der Unterschied liegt im Wesentlichen in
den Aktionéarsrechten, die mit dem Besitz einer Aktie einhergehen und folgend
dem damit erkauften anteilsmaRRigen Einfluss im jeweiligen Unternehmen. In
Osterreich ist die prozentuale Vergabe der jeweiligen Aktienvarianten gesetzlich

festgelegt. So darf beispielsweise vom gesamten Grundkapital nur ein Drittel auf
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stimmrechtslose Vorzugsaktien entfallen. Allerdings werden an der Wiener Borse
in den Prime Market nur Stammaktien aufgenommen (vgl. Edelmann 2003,
S.15).

Die Investor Relations-Arbeit findet in diesem Kontext in einem strikten
Rechtsraum voller Vorschriften statt. Seit 2005 missen emittierende
Unternehmen in der Europadischen Union Konzernabschlisse nach dem
Reglement der IFRS (International Financial Reporting Standards)
veroffentlichen. Hier soll gewdahrleistet werden, dass fur alle Unternehmen die
gleichen Rechnungslegungsstandards vorliegen und supranational vergleichbare
Informationsstandards ermdglicht werden (vgl. Mast 2008, S.336). Rechtlich
gesehen soll der Markt durch Offenlegungs- und Mitteilungspflichten der
Unternehmen flir jeden Akteur transparent gemacht werden und dabei allen
Akteuren am Finanzmarkt die gleichen Entscheidungsgrundlagen bieten. In
Osterreich folgen strafrechtliche Sanktionen fir den Missbrauch von
Insiderinformation (8 48b BoérseG) und Marktmanipulation (8 48c). Diese
Sanktionen sollen Informationsvorteile Einzelner eindammen. Die Novellierung
der  Emittenten-Compliance-Verordnung  bzw. die  Verordnung  der
Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA) Uber Grundsatze far die
Informationsweitergabe im Unternehmen sowie betreffende organisatorische
Malnahmen zur Vermeidung von Insiderinformationsmissbrauch fiir Emittenten
regeln die Grundsatze fir die Weitergabe von Informationen eines Emittenten im
Unternehmen. Zusaétzlich werden die organisatorischen MaflRnahmen zur
Verhinderung einer missbréauchlichen Verwendung oder Weitergabe von Insider-

Informationen, im Sinne der FMA, impliziert.

Die boérsenbezogene Insiderinformationen werden darin wie folgt definiert:
~insider-Information® ist eine offentlich nicht bekannte, genaue
Information, die direkt oder indirekt einen oder mehrere Emittenten von
Finanzinstrumenten oder ein oder mehrere Finanzinstrumente betrifft und
die, wenn sie offentlich bekannt wirde, geeignet wére, den Kurs dieser
Finanzinstrumente oder den Kurs sich darauf beziehender derivativer
Finanzinstrumente erheblich zu beeinflussen, weil sie ein verstandiger
Anleger wahrscheinlich als Tell der Grundlage seiner

Anlageentscheidungen nutzen wirde. Eine Information gilt dann als
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genau, wenn sie eine Reihe von bereits vorhandenen oder solchen
Tatsachen und Ereignissen erfasst, bei denen man mit hinreichender
Wabhrscheinlichkeit davon ausgehen kann, dass sie in Zukunft eintreten
werden, und dariber hinaus bestimmt genug ist, dass sie einen Schluss
auf die mogliche Auswirkung dieser Tatsachen oder Ereignisse auf die
Kurse von Finanzinstrumenten oder damit verbundenen derivativen
Finanzinstrumenten zulasst. Fur Personen, die mit der Ausfiihrung von
Auftragen betreffend Finanzinstrumente beauftragt sind, bedeutet Insider-
Information auch eine genaue Information, die von einem Kunden
mitgeteilt wurde und sich auf die noch nicht erledigten Auftrage des

Kunden bezieht.“ (Emittenten-Compliance-Verordnung 2007).

Eine lange Rechtsvorschrift, deren Kern im Wesentlichen verhindern soll, dass
sich ein kleiner Kreis von ,Informierten“ durch Wissensvorsprung emittenten-
bezogener Informationen gegentber Dritten bereichern kann. Der Zugang zu
kursbeeinflussenden Informationen soll durch die sogenannte ,Ad hoc-
Publizitat® gewahrleistet sein. Dabei handelt es sich um die gesetzliche Pflicht
der sofortigen Verdffentlichung von wichtigen Nachrichten aus dem

Unternehmensumfeld.

Die Wiener Borse definiert diese Regelung wie folgt:

~Jeder Emittent, dessen Wertpapiere zum Amtlichen Handel oder Geregelten
Freiverkehr an der Wiener Borse zugelassen sind, hat unverzuglich eine neue
Tatsache zu veroffentlichen, wenn sie wegen ihrer Auswirkungen auf die
Geschafts-, Vermobgens oder Ertragslage geeignet ist, die Kursbildung erheblich
zu beeinflussen. Ausschlaggebend fir das Auslésen der Publizitatspflicht sind die
einzelnen Elemente der Definition, also folgende Voraussetzung:

Die Tatsache muss kursrelevant sein! Ausschlagegebend ist die Moglichkeit der
Kursbeeinflussung. Eine allgemeingultige Aufzahlung aller publizitatspflichtigen
Tatsachen gibt es nicht, da es bei den Tatbestanden stets auf die Umstande im
Einzelfall ankommt. Grol3e, Struktur, Branche und Wettbewerbssituation muss in
die Bewertung mit einbezogen werden [...].

Der Zeitpunkt der Verdffentlichung muss unverziglich nach der neuen

Tatsache geschehen. Neben den Anlegern hat der Emittent die Verpflichtung, die
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Wiener Boérse und die Bundes-Wertpapieraufsicht vorab von der
publizitatspflichtigen Tatsache zu informieren. Die Wiener Borse wird nach einer
Ermessensentscheidung die Handelsaussetzung/-unterbrechung erlassen [...].*
(Plank 1998, S.1 ff.)

Des Weiteren gilt die Differenzierung zwischen der Regel- und Ad-hoc-Publizitat.
Bei der Regel-Publizitatsvorschrift geht es um die Darstellung der rechenbaren
Vergangenheit eines Unternehmens und ermoglicht aus diesen Daten eine
Zukunftsprognose. Die  Ad-hoc-Publizitit  hingegen  betrifft  mdogliche
Abweichungen von geplanten Zielen des bdrsennotierten Unternehmens, die
unverzuglich der Offentlichkeit bekannt gegeben werden miissen (vgl. Plank
1998, S.2). Die Quantitat der Ad-Hoc-Mittleilungen hat in den letzten Jahren stark
zugenommen. Dies geschieht zum einen aus den stark schwankenden
wirtschaftlichen Grundlagen, zum anderen aus dem Drang der Unternehmen, die
Offentlichkeit zu erreichen. Dieser Missbrauch fiihrt dazu, dass
Wirtschaftsredaktionen und Anleger bedingt die Ubersicht (ber das
Tatsachenverandernde verlieren. Meldungen die nicht die Merkmale der
Insiderinformation zutreffen, dirfen nicht unter diesen Umsténden als Ad-Hoc-
Publikationen verdéffentlicht werden (vgl. Mast 2008, S.338).

Zusammenfassend lasst sich statuieren, dass die rechtlichen Regelung den
Versuch darstellen, einen fast unregulierbaren Zustand des
Kommunikationsflusses von Information an der Boérse in ein personell
verantwortbares und haftbares Muster zu stricken. Beachtet werden sollte in
diesem Kontext zudem, dass jeder Anleger nicht nur verbal kommuniziert,
sondern vor allem auch durch Handlungen Impressionen gegenuber weiteren
Marktakteuren setzt. Zudem werden Personen aus dem Unternehmensumfeld
zwangslaufig Informationen vor anderen Marktakteuren erlangen, was
unabwendbar zu Missbrauch und Informationsungleichgewichten am Aktienmarkt
fuhren kann. Diese Problematik spiegelt sich auch in den Versuchen der
Behorden wieder, die Investoren ethischen Grundsatzen zu unterlegen und nach
dem Gebot der Fairness zu handeln (vgl. FMA 2011, URL).
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4.6. Asymmetrische Informationsverteilung an Finanzplatzen

Wie in den beiden vorangegangen Kapitel bereits beschrieben, gibt es zwei
wesentliche Grundstrukturen im Borsenhandel, die zu einem Informationsnachteil
bestimmter Investoren, insbesondere einzelner Privat-Aktiondre, an der Borse
fuhren konnen: zum einen die umfassendere Informationsvermittiung und
Versorgung von institutionellen Investoren mit hohem Investitionskapital, zum
anderen, die mit hohen Zugangskosten beschrankten professionalisierten
Finanzinformationssysteme wie Reuters und Bloomberg. Zudem kommen
zeitliche Investitionsmoglichkeiten  professioneller Akteure, welche eine
schnellere und effizientere Investitionsstrategie erméglichen.

Diese Einschatzungen findet man oftmals in alteren Auseinandersetzungen zu
Investor Relations. So meint Rettenegger: ,Auf den Aktienmarkten findet man
eine asymmetrische Informationsverteilung zwischen informierten (meist
Institutionellen) und uninformierten (meist individuellen) Anlegern vor*
(Rettenegger 1995, S.5.). Diese Einschatzung spiegelt sich auch in der
gewichteten Darstellung der Zielgruppen wider, bei denen Institutionelle
Investoren prioritdr und umfassender behandelt werden (vgl. Edelmann 2003,
S.50; Hocker 2009, S.4711.).

Trotz zunehmender Implementierung der Investor Relations in der
Unternehmenskommunikationsstrategie steht in den Vorstandsetage oftmals
gegenuber den privaten Anlegern die Meinung, dass hier die allgemeine
Beratung via Multiplikatoren (Hausbanken) und Pressearbeit ausreicht, um
diesen breiten Kapitalmarkt anzusprechen. Doch auch Unternehmen, bei denen
die Wertschatzung fur Privatanleger gewachsen ist, neigen dazu, professionelle
Marktteilnehmer schneller und umfassender zu unterrichten. Der kurzfristige
Rentabilitdtsaspekt Gberwiegt die langfristige Loyalitdt und damit eingehend das
Wertstabilisierungsverhalten der einzelnen, meist privaten Anleger (vgl. Hocker
2009, S. 472).
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4.6.1. Die Wiener Borse

Schon unter Maria Theresia 1771 gegrundet, gilt die Wiener Borse als eine der
altesten Wertpapierhandelsstellen der Welt. Dabei ist sie bis heute im
internationalen Vergleich, an der Umsatzmenge gemessen, eine kleine Borse.
Edelmann meint, dass die ,Aktienkultur in Osterreich im Vergleich zu den
klassischen ,Aktienlandern® weiterhin nicht hoch entwickelt ist (Wiener Bérse
2011, URL.). Dabei ist die Wiener Bérse, ahnlich wie die Schweizer Struktur, als
Spitzenborse angelegt. Osterreichische Banken haben das Privileg bei
Aktienakquisitionen fur ihre Kunden selbst einzutreten oder aus eigenen
Bestanden Aktien verkaufen. Die Borse selbst tritt bei diesen Zu- und Verkaufen,
in ihrer Vermittlungsfunktion als Marktplatz, nicht auf. Sie werden als
aul3erbdrslicher Handel bezeichnet. Die auf3erborslichen Umsatze mit amtlich
notierten Aktien werden taglich der Borse ubermittelt (vgl. Wiener Borse 2011,
URL.).

Die Marktsegmente der Wiener Borse werden seit 2002 wie folgt eingeteilt
(Edelmann 2003, S.6):

e Equity Market (Aktien)

e Bond Market (Anleihen)

e Otob Market (Terminanleihen)
e Warrants (Optionsscheine)

e Other Listings

Der fur diese Arbeit relevante Aktienmarkt gliedert sich in den Prime Market und
den Standard Market. Die Aktienwerte im Prime Market unterliegen speziellen
Zusatzanforderungen, bei der es einer permanenten Quotierung der Wertpapiere
bedarf. Im Standard Market werden alle Ubrigen Aktien gelistet, die zum
amtlichen Handel bzw. im geregelten Freiverkehr an der Wiener Borse
zugelassen sind (ebd. S.6). Die Wiener Borse hat fur das ,Going Public” eines
Unternehmens in Osterreich, eher einen regionalen Bezug, bei der kleine, aber

innovative Unternehmen diese Plattform als Handelsplatz nutzen kénnen.
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46.1.1. Indizes der Wiener Bdorse

Ein Index ist eine statistische Variable, mit der Veradnderungen bzw.
Konjunkturbewegungen einer Kennzahl gegeniber einem vorherliegenden
Zeitpunkt verdeutlicht werden. Ein Aktienindex wiederum verdeutlicht demnach
die Entwicklung, Veranderung, bzw. Bewertung von speziell sortierten
Aktienpreisen. Je nach Definition kann es sich hierbei um die Unternehmen mit
den hdochsten Umsatzen (ATX Prime), branchenspezifische Einteilungen
(Immobilien ATX), aber auch Gesamt-Indizes aller Aktien, die an dieser Borse
gelistet werden (WBI — Wiener Borsen Index), handeln (vgl. Wiener Borse 2011,
URL). Die Entwicklungen eines Indizes werden i.d.R. grafisch als Charts
visualisiert. So wird mit einer Grafik die mehrheitliche Preisentwicklung der
enthaltenen Aktienwerte eines Indizes erfasst. Sie konnen auch als
Stimmungsbarometer betrachtet werden, denn fallt bei der enthaltenen Mehrheit
der Aktienwert, so sind bezeichnenderweise die meisten Aktien in ihrem Wert
gefallen. So besteht die Mdglichkeit eines Vergleichs einzelner Aktien mit dem
Gesamtindex, um Tendenzen zu erfassen.

Der Leitindex an der Wiener Borse wird als ATX (Austrian Traded Index) gefuhrt
und in Echtzeit berechnet. Er wurde am 2. Janner 1991 mit 1.000 Punkten
erstmalig gelistet. In dem ATX werden die jeweils grof3ten und/oder
umsatzstarksten Aktien gefihrt. Diese werden auch als ,Blue Chips* bezeichnet,
wobei die Gewichtung und damit der jeweilige Einfluss auf den Index
unterschiedlich ausféllt. Unternehmen mit einem hohen Kapitalisierungsanteil,
oder einem hohen Streubesitzanteil sind in ihrem Einfluss auf die
Chartentwicklung des ATX starker gewichtet (vgl. Wiener Borse 2011, URL.).
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5. Web 2.0/ Social Media

Das Internet hat von einer einseitigen Eigendarstellung bis hin zur
symmetrischen austauschféhigen Dialogkommunikation eine rasante Entwicklung
erfahren. Neben der privaten Nutzung stellt sich vor allem die unternehmerische
Verwendbarkeit dieser neuen Medienform in den aktuellen Fokus der Wirtschaft
und Forschung. Neben dieser Entwicklung fallen in der Literatur auch oft die
Begriffe der Deregulierung und Globalisierung der Wirtschaftsstrukturen, welche
letzten Endes auch die Etablierung und Verbreitung des Internets begunstigt
haben (vgl. Zerfal3/Sandhu 2008, S.284). Die Etablierung des Webs in unsere
Gesellschaft hat in diesem Kontext in entscheidendem MalRe Einfluss auf das
kommunikative Umfeld eines Unternehmens. Fur Pleil/Zerfal3 ,beschleunigt die
globale  Verfugbarkeit  zielgruppengenauer  Kommunikationskandle  die
Fragmentierung der Gesellschaft in immer spezifischere und teilweise
voneinander abgeschottete Lebensformen® (Pleil/Zerfald 2007, S.512). Trotzdem
haben sich die Erreichbarkeiten der Stakeholder erleichtert und die damit
verbundenen Kosten flr ein Unternehmen erheblich verringert. Insbesondere die
Quantitat der Special-Interest-Angebote und die Segregation redaktioneller
Medienbeitrage sollten in ihrem gestiegenen Stellenwert gegentber den
klassischen Medien im Print, TV und Horfunk in der zielgerichteten
Unternehmenskommunikation Anklang finden (vgl. ebd. S.512). Durch den
Wandel des Internets, von seiner monologischen Grundstruktur hin zu einem
dialogbegunstigenden Medium, wurden auch der Stellenwert und das
Nutzungsverhalten beeinflusst. Die Multioptionalitat des Internets bewegt auch
neue Offentlichkeitsformen und Mechanismen und fiihrt weitergehend zu

soziologischen Veranderungen in der Gesellschaft (vgl. Kéhler 2010, S. 33).

5.1. Internetnutzung privater Haushalte in Osterreich

Die Nutzung von Web 2.0-Anwendungen durch Stakeholder, bzw. die
Implementierung durch Emittenten, setzt  selbstverstandlich eine

Grundinfrastruktur voraus. In diesem Kontext bewegt sich Osterreich auf einem
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hohen Konnektivitatslevel. Seit 2002 hat sich die Zahl der privaten Internetnutzer
in Osterreich praktisch verdoppelt. Rund 73% haben laut einer Studie der
Statistik Austria mittlerweile einen festen Internetzugang und konnen auf die
dargebotenen Inhalte zugreifen (vgl. Abbildung 1.). Dabei steigt insbesondere der
Grad der Mobilitat der jeweiligen Gerate, von denen auf das Internet zugegriffen
wird. Im Jahr 2010 lag erstmals die Quantitat der Zugriffe von mobilen

Endgeraten (Notebooks, Mobiltelefone) héher, als die der Personal Computer.

Haushalte mit Internetzugang und Breitbandverbindungen
2002 bis 2010
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Cx STATISTIK AUSTRIA, Européische Erhebungen dber den IKT-Einsatz in Haushalten 2002 bis 2010. - Mur
Haushalte mit mindestens einem Haushallsmitglied im Alter von 16 bis 74 Jahren. Erstellt am: 17.11.2010.

ABBILDUNG 1 IKT-EINSATZ STATISTIK AUSTRIA

5.2. Web 2.0

Einen wesentlichen Einfluss auf die Bedeutung des Internets fur die
kommerziellen Dienstleistungssektor und den Massenmarkt hatte die
Entwicklung des Web 2.0 und dabei nachfolgend die Social Software-

Anwendungen.
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Web 2.0: Eines der Fundamente, die das Social Web als solches begrindet
haben, ist das Web 2.0. Die Begrifflichkeit ,Web 2.0“ wurde erstmals 2003 von
Eric Knorr, Chefredakteur des IDG Magazins InfoWorld, gegenuber der
Offentlichkeit erwahnt. Er bezeichnete diese neue Form als:
“An increase of outsourcing with web services is nothing less than the start
of what Scott Dietzen, CTO of BEA Systems, calls the Web 2.0, where the
Web becomes a universal, standards-based integration platform. Web 1.0
(HTTP, TCP/IP and HTML) is the core of enterprise infrastructure.”
(Knorr 2003, URL)

Er unterstellt dem Internet in seiner Web 2.0-Form durch die multifunktionale
Anwendbarkeit, eine Integrationsplattform als universellen Standard zu bieten.
Den durch seinen Rickkanal gepragten Charakter dieser Web-Form hat er in

seiner ersten Erwahnung noch nicht erfasst.

Diese, in gewisser Weise ,Sozialisierungsfunktion® oder ,Interaktionsfunktion®
des Internets mit weltweitem Einfluss, unterstellte erstmals O Reilly dem Web
2.0:
“‘Web 2.0 is the business revolution in the computer industry caused by the
move to the internet as platform, and an attempt to understand the rules
for success on that new platform. Chief among those rules is this: Build
applications that harness network effects to get better the more people use
them.” (O Reilly 2006, URL)

Hervorzuheben gilt hierbei der Netzwerkeffekt, der durch Unternehmen genutzt
werden kann, sofern sie Applikationen aggregiert und fiur ihre Bedurfnisse
entworfen und gesellschaftlich etabliert haben. Des Weiteren versteht O Reilly
unter Web 2.0 das World Wide Web als Plattform fur die beliebige
Kombinierbarkeit von Komponenten und Anwendungen. Der dialogfahige
Charakter grenzt diese Art der Kommunikation von dem Vorgédnger Web 1.0 ab
und ist vor allem durch umfassende Anwendungsfreundlichkeit und Einfachheit
gepragt (vgl. Back/Gronau 2009, S.3).

So schnell die Implementierung des Web 2.0 mit seinen
Anwendungsmadglichkeiten stattgefunden hat, desto langsamer dauert der
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wissenschaftliche Diskurs Uber die genaue Definierbarkeit des Begriffes an. Ein
einheitlich anerkannter Umriss des Web 2.0 fehlt bis heute. Die von
Zerfal3/Sandhu entworfene Bedeutungserfassung soll wie folgt dieser Arbeit
unterlegt werden. Sie definieren Web 2.0 als ,Gesamtheit aller offenen,
interaktiven und partizipativen Plattformen im Internet‘. Web 2.0 und Social Web
kénnen als synonym betrachtet werden (ZerfalR/Sandhu 2008, S. 285). Die
technischen Grundlagen, Software und vor allen die Browser als
Nutzerinnenschnittstellen sind oftmals als Open-Source-Technologie variabel
und in ihrer Funktionalitdit modifizierbar. Jene Anwendungen, die diesen
Prinzipien entsprechen und zu einer Netzwerkgesellschaft beitragen, werden als
.S0cial Software“ oder synonym und medial etablierter ,Social Media“ bezeichnet
(vgl. Kohler 2010 S.34; Pleil 2008, S.49).

Fur Kohler besteht jedoch ein Unterschied zwischen Dialogmedien und den
sozialen Medien. Essentiell ist hierbei die Theatralitét in dieser
Medienkommunikation. ,Im Unterschied zu klassischen Dialogmedien wie dem
Telefon [...] finden die Gesprache auf einer Art Blhne statt, die von anderen
Personen beobachtbar ist“ (Kdhler 2008, URL). Im Social Web wird ein ,quasi
massenmediales Publikum erreicht [...] und der dialogische Austausch [zwischen
den Akteuren, Anm. des Verf. ] sendefahig (Kohler 2010, S.34).

5.3. Social Media / Social Software

Handelt es sich beim Web 2.0 um eine Art Infrastruktur, so kann man von den
Social Media-Anwendungen als einzelne Auspragungen des Web 2.0 sprechen.
Es gibt hierbei sowohl breitere etablierte Netzwerke, aber auch Nischenprodukte,
deren quantitatives Nutzerlnnenpotential sowohl zu- als auch abnehmen kann.

Wichtig ist die Wandelbarkeit der gesellschaftlichen Bedeutung der jeweiligen
Social Media-Anwendungen und das Engagement der Userinnen als
Inhaltsentwicklerinnen und Gestalterlnnen. Diese Interaktion und
Entwicklungsfunktion, oft als ,User-Generated Content* bezeichnet, grenzt die
Social Media von herkémmlichen Plattformen ab (vgl. Kdhler 2010, S. 34;
Kamps/Liebl 2008, S.16). Der Terminus ,social® erschlief3t sich hierbei aus der

moglichen Interaktion der Nutzer und grenzt sich so ,grundlegend von
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herkdbmmlichen Online-Plattformen ab, bei denen (Medien-)Unternehmen in
erster Linie bestimmte Inhalte oder Waren verbreiten wollen und als Mittel zu
diesem Zweck die dafur notwendigen technologischen Plattformen etablieren®
(Zerfal3/Sandhu 2008, S. 285).

Als integrale und funktionelle Komponenten der heutigen Gesellschaft leiten die
Autorlnnen folgenden Nutzen ab. Zusammenfassend lassen sich die
Basisfunktionen der Social Software, sowohl auf organisatorischer, als auch
individuelle Ebene als Zweck zu ,publizieren und darstellen, Wissen
strukturieren, informieren und vernetzten® auflisten. Dabei gelten die Funktionen
nicht mehr fir einzelne Softwares per se, sondern weisen vielmehr
Uberschneidungen auf. Durch ihre vielfaltigen Rickkopplungsprozesse anhand
von Verlinkungen, Empfehlungen, Wissenskollaborationen, gegenseitigen
Vernetzung und neugenerierte Funktionen, kommt es zu einer vergrofRerten
Angebotsvielfalt fur Dritte. Der individuelle Akteur wird fur die heterogene Masse
zuganglich  und  bietet neue  Austausch-, Kommunikations-, und
Orientierungsmoglichkeiten (ebd. S.285.).

Entscheidend ist bei Social Software jedoch, dass die technischen und
wirtschaftlichen Grenzen der Nutzung dieser Anwendungen sehr gering sind. Um
Social Media anzuwenden bzw. auf der eigenen Website zu integrieren bedarf es
einer sehr geringen Fachexpertise. Dabei ist der Einsatz im
Unternehmenskommunikationskontext nicht mehr ausschlie3lich finanzpotenten
Betrieben vorbehalten. Vielmehr steht der Selbststandigkeit in diesem
Kommunikationsraum kleineren und mittleren Unternehmen wenig entgegen (vgl.
Pleil/Zerfald 2007 S. 524). Social Media ermdglicht demnach Unternehmen direkt
mit der dispersen, heterogenen Stakeholdergemeinschatft in Kontakt zu treten.
Die Auswirkungen der etablierten Funktion von Social Media in der Gesellschaft
gehen in der Literatur soweit, dass von einer Bildung neuer Offentlichkeiten
gesprochen wird, bis hin zu einem vergréf3erten Einfluss von Privatpersonen auf
den massenmedialen Kommunikationsprozess (vgl. Kohler 2010, S.36;
Zerfal3/Sandhu 2008, S.284). Durch Social Media-Anwendungen kommt es zu
einem neuen kommunikativen Rickkopplungsprozess in der Unterhaltungs- und
Nachrichtenstruktur der Offentlichkeit.
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6. Web 2.0 in der Unternehmenskommunikation

In dem Kontext der Web 2.0 basierten Unternehmenskommunikation wurde der
Begriff von Andrew McAfee ,Enterprise 2.0“ pragend. Koch und Richter sehen die
Anwendungsbandbreite von Social Software in KMU’s (kleine und mittlere
Unternehmen) bis hin zu GroRunternehmen als zunehmen erfolgreich etabliert
(Koch/Richter 2007, S.49). Weitergehend bewerten Raake/Hilker Social
Networks in der integrierten Unternehmenskommunikation als essentiellen
Bestandteil. Als kommunikatives Handwerkzeug bleibt der Zugriff auf diese
Netzwerke nicht lokal beschrankt, sondern fuhren zu einer stetig wachsenden
Vernetzung. Der alltdgliche Kommunikationsprozess der Stakeholder gewinnt an
Geschwindigkeit und Heterogenitat und die unternehmensbezogenen
Informationen koénnen sich innerhalb kirzester Zeit global verbreiten (vgl.
Raake/Hilker 2010, S. 188).

Doch die fruher oftmals statuierte dialogfahige Kommunikation von Unternehmen
im Internet hat sich bisher nur eingeschrankt erfillt. Zwar ist die o6ffentliche
Darbietung der Unternehmensinformation tber Biographien der Vorstande, tUber
unternehmensbezogene Ereignisse oder weitere Fachinformationen als Archive
durchaus interessant. Letzten Endes handelt es sich bei dieser Form der
Webdarstellung jedoch ,nur® um eine monologische Kommunikationsform. Dem
Rezipienten bleibt in dem Besuch einer Corporate-Website nur die Rolle als
passiver Besucher und nicht Akteur (vgl. Pleil/Zerfa 2007, S.517). Mit der
zunehmenden Etablierung der Web 2.0 Anwendungen wurde die
Unternehmensrelevanz dieser Anwendungen in der praxisbezogenen, wie auch
wissenschaftlichen Literatur breit diskutiert. Erste Anwendungsversuche der
dialogorientierten Webblogs zeigten durchaus auch negative Einflisse auf
Unternehmen auf und verstarkten das vorhandene Problem. Auf einer Chancen-
Risiken-Skala konnen diese neuentstandenen Kommunikationsrdume durch eine
integrierte  Web 2.0-Unternehmenskommunikation jedoch eindeutig positive

Perspektiven aufweisen (ebd. S.517).
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Fur  Pleil/ZzerfaR  stellt sich  die  Begriffsdefiniton der  Online-

Unternehmenskommunikation wie folgt dar:
,Das Online-Unternehmen nutzt das klassische bzw. das mobile Internet
um mit realen und virtuellen Bezugsgruppen zu kommunizieren. Online-
Kommunikation setzt damit immer auf technische Systeme als Plattform
fur Kommunikation und Interaktion. Innerhalb dieses Rahmens werden
situationsspezifisch monologische oder dialogorientierte
Kommunikationsprozesse initiert und an Kommunikationen Dritter [...]
partizipiert. [...] In Abhangigkeit von der jeweiligen Situation werden auch
verschiedene Arten der kommunikativen Einflussnahme im Verhaltnis
zwischen dem Unternehmen und den jeweiligen Stakeholdern realisiert.
Die Online-Unternehmenskommunikation kann demnach [...] eigene
Kommunikationsstrategien im Internet entwickeln, aber auch das
klassische Kommunikationsmanagement unterstitzen und die Reichweite
bzw. Qualitdt von Instrumenten wie Pressearbeit, Investor Relations,
Eventkommunikation oder Kundenkommunikation im Internetverbessern.
Hierzu zahlt auch die Vereinfachung von  Arbeits- und
Informationsprozessen zum Beispiel durch elektronische Pressespiegel
[...] und Social Bookmarks.“ (Pleil/Zerfald 2007, S.515)

Pleil/Zzerfald sprechen in dieser umfassenden Definition verschiedene Typen der
Kommunikationsformen an. Der monologen, einseitigen Informationspraktik steht
in der Unternehmenskommunikation 2.0 jedoch erstmals eine partizipierende
Stakeholdergemeinschaft gegentber. Das Kommunikationsverhaltnis wird zum
Interaktionsverhdaltnis, bei dem das Unternehmen nicht mehr einem
kanalisierenden und steuerbarem Informationsmonopol obliegt (vgl. Koéhler 2010,
S.38).

Bei einer weltweit jahrlich durchgefihrten Studie von McKinsey wurden aktuell
3249 Unternehmen zu ihrer Social Software-Nutzung, insbesondere vor dem
Kontext der Wirtschaftlichkeit, befragt. Die Ergebnisse zeigten, dass die
erfolgreiche Implementierung in die Unternehmenskommunikation zunehmend
voranschreitet. Je mehr die Integrationsleistung der Social-Software in das
jeweilige Unternehmen eingebunden ist, desto gréf3erer Nutzen konnten daraus
gezogen werden. Die grof3ten Vorbehalte in Unternehmen liegen in dem unklaren
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Nutzen von Social Software und der fraglichen Return-of-Investment-Rate (vgl.
Bughin/Chui 2010, URL).

Diese steigende Wertschatzung, bzw. Anerkennung der kommunikativen
Entwicklung durch die Unternehmen, werden auch durch den European
Communication Monitor 2011 gestitzt. Nach dem aktuellen ECM haben bereits
rund 37% der befragten Unternehmen in Europa interne Richtlinien zur
Implementierung von Social Media getatigt. Uber 30% haben bereits Mittel zum
Monitoring von Stakeholderaktivititen in den relevanten Social Media-
Anwendungen entwickelt. 21% bieten Trainee-Programme fir ihre Angestellten
zu den jeweiligen Social Media an, wobei die tatsédchliche Aktivitdt der
Unternehmen in den Social Web-Angeboten mit 20% bestéatigt wurde (vgl.
Abbildung 2. Zerfal3 et al. 2011, S.99).

EURGPEAN COMMUNICATION MONITOR 2011

Communication professionals expect a strong growth in
importance for all kind of social media tools

. . . 8" ')D."ro
online Communities (social networks) 49.8% -

Online videos (moving images) * 76.5%
. a

. S
Weblogs 28.3% 55.4%

Microblogs (Twitter) * 62.0%
= (]
47.4%

Photo sharing 77 0%

. 42.3%
Social bookmarks 16.5%

Slide sharing * 42,8%

oo I 3%
Wikis 15.8%

io) T :s.6
Podcasts (audio) 14.0% Important tools for

communication management
26.6%

Virtual worlds 10.0% m2012 2011

www.communicationmonitor.eu,/ Zerfass et al. 2011 / n = 2,209 PR professionals; Q 13: Can you indicate the level of importance for
communication management today and in the next year of the following communication tools? Scale 1 (= Not important) - 5 (= Very
important); considered scale points 4-5. Assessments for 2011 and 2012 correlate strongly (r = 0.600) and significantly (T-test, p < 0.01).

ABBILDUNG 2 - WEB 2.0 ENTWICKLUNGSERWARTUNGEN (ZERFAR ET AL. 2011, S.104)
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Der ECM 2011 ist des Weiteren zu dem Ergebnis gelangt, dass das Wachstum in
der Unternehmenskommunikation 2.0 insbesondere auf den Social Media-
Anwendungen liegt. Die klassischen Web 2.0 Anwendungen stehen zwar stetig in
ihrer Relevanz, jedoch ricken Social Media in ihrer Bedeutung, als Kanal der
Unternehmenskommunikation, immer weiter in den Vordergrund (vgl. Zerfal3 et
al. 2011, S. 110).

Das Internet kann per se nicht als einfacher Kommunikationskanal begriffen
werden, sondern veréandert aufgrund der potentiellen strukturellen Rickkopplung
von Kommunikationsinhalten tiefgehend die Beziehung zwischen den
Stakeholdern und dem jeweiligen Unternehmen. Diese Kommunikationsform
bietet hierbei sowohl Chancen als auch Herausforderungen fir die zukunftige
Unternehmenskommunikation. Pleil/Zerfa® haben in diesem Kontext drei
konkrete Bereiche der Herausforderung far das
Unternehmenskommunikationsmanagement hervor gestellt (Pleil/Zerfal 2007,
S.517):

e Managementtools und Informationsquellen im Internet. Das Internet dient
als globaler Informationspool bei der Analyse, Planung, Umsetzung und
Evaluation der Unternehmenskommunikation. Durch die digitale
Vernetzung kann es zu einer konstruktiveren, effektiven Kooperation der
verschiedenen Kommunikationseinheiten innerhalb des Unternehmens

kommen.

o Offentlichkeiten und Bezugsgruppen im Internet. Die virtuelle Vernetzung
ermoglicht eine vollig neue intermedidre Auseinandersetzung. Dabei
entstehen durch neue Strukturen und Themensetzungen
weltumspannende, barrierefreie Kommunikationsrdume — es kommt zur
Etablierung ganzlich neuer Offentlichkeiten. Neben einer hohen
Geschwindigkeit der kommunikativen Interaktion, folgt die Entstehung

ganzlich neuer Stakeholder im Unternehmensumfeld.
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e Das Internet als Kommunikationskanal. Durch die Etablierung des
Internets wurden neue diskursive Plattformen entwickelt, die in der
Unternehmensdarstellung zur Corporate-Kommunikation in bestimmten
Formen eingebunden werden kénnen. Neben den klassischen Inhalten,
wie der Unternehmensdarstellung, = Kampangen-Websites  und
Newslettern, entstehen direkte Effizienzsteigerungspotentiale, bei der
wichtige heterogene Bezugsgruppen mit speziellen Angeboten direkt

angesprochen werden kénnen.
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7. Investor Relations im Internet

Anhand der bisher hergeleiteten Unternehmenskommunikationsstrategien lassen
sich die Rahmenbedingungen auf die Investor Relations im Internet tGbertragen.
Neben den virtuellen Bezugsgruppen, spiegelt ein interaktives Verhaltnis der
Kommunikationskanale, Dialog und Austausch eine grundlegende Rolle in der
Onlinefinanzkommunikation. Far die stakeholder-orientierten
Kommunikationshandlungen im Internet bedeutet dies, ,dass die verschiedenen
Akteure der Financial Community adéaquat seitens der Online-IR anzusprechen
sind und dass (digitale) Reputation durch authentische, dialogorientierte,
ehrliche, umfassende zeitnahe Kommunikation gewonnen werden kann® (Kohler
2010, S.42).

Jegliche Informationshandlungen, die eine kursrelevante Bedeutung aufweisen,
muissen zeitnah unter bestimmten Rahmenbedingungen verdffentlich werden.
Dies gilt ebenso fir das Internet als Prasentations- und Distributionskanal. Neben
den benannten Ad-Hoc-Regelungen stehen zudem freiwillige
KommunikationsmalRnahmen zur Verflugung, far die sich die
Onlinekommunikation besonders hervortut. Weber (2009, S.394ff.) differenziert

hier zwischen den potentiellen Inhalten u.a. wie folgt:

Pflicht Kar

e Ad-Hoc-Mitteilung e Equity Story

e Geschéftsberichte e Online-Geschéftsberichte

e Quartalsberichte e Aktieninformationen/FAQ’s

e Finanzkalender e Pressemitteilungen

e Hauptversammlung e Investoren-Prasentationen

e Director’s Dealings e Live-Stream Angebote

e Jahrliches Dokument e Podcasts & Audio on Demand
e Benachrichtigungsservices/RSS
e Analystenempfehlungen
e Downloadbereich
e Blogs

Insgesamt steht in jedem Fall die Praktikabilitdt des Aufbaus der IR-Website im
Vordergrund. Neben klaren Strukturen sollte eine starke Zielgruppenorientierung
als wichtigstes Fundament in der Online-Finanzkommunikation stehen. Die

Relevanz der Online-IR begriindet sich dabei aus mehreren Fakten. Neben der
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kostengunstigen Pull-Kommunikation, bei der sich die Stakeholder unabhangig
Informationen zuganglich machen, steht die Aktualitat und Effizienz dieser
Kandale unbestritten dar (vgl. Weber 2009, S.394ff.). Die Online-IR eignet sich als
passendes Instrument um die Folgepflichten der Finanzkommunikation zu
erfillen. FUr Schnorrenberg ist das Internet in Kombination mit der Online-IR ,der
kirzeste Weg zu den Marktteilnehmern. Kaum ein anderes Medium eignet sich
besser, um eines der Hauptziele der Investor Relations, namliche Erh6hung der
Transparenz und gleichzeitige Information aller Marktteilnehmer® zu
gewahrleisten (Schnorrenberg 2008, S.77).

Tatsachlich entsteht durch die Onlinefinanzkommunikation eine neue Art der
Transparenz und Offentlichkeit, da Informationen durch ein breites, heterogenes
Publikum rezipierbar wird. Zwar steht auf der einen Seite der leichtere,
effizientere Zugang zu Finanzinformationen durch eine Unternehmenswebsite,
auf der anderen Seite bleiben die vorhanden Kommunikationsasymmetrien
zwischen den Unternehmen und individuellen Stakeholdern weiterhin bestehen
(Pleil/zerfal? 2007, S.517). In diesem Kontext kdnnte eine Implementierung von
Web 2.0 Anwendungen in der IR-Onlinekommunikation auf
Unternehmenswebsite eine vollig neue Dialogstruktur erlauben.

Ahnliche Potentiale in Web 2.0 vermutet Weber, denn neben den ,Pflichtinhalten
konnen insbesondere die zusatzlichen Services und Inhalte, die Shareholder
binden und die Vertrauensbasis nachhaltig starken. Zudem eréffnen
umfangreiche Kontaktmdglichkeiten einen Dialog mit den Interessensgruppen®
(Weber 2009, S.393). Fur ZerfalR/Boelter steht ,die rasante Verbreitung von
Weblogs und anderen Formen der Social Software (insbesondere virtuellen
Wissens- und Beziehungsnetzen [...] ) sowie die Etablierung von Suchmaschinen
als Mittel der individuellen Informationsaneignung, als Ausdruck eines neuen
Paradigmas® (Zerfal3/Boelter 2005, S.83). Die Dialogplattformen, die sich durch
Social Media erd6ffnen, bieten der IR zukinftig Potenziale der neuen Interaktion
und Erreichbarkeit von Stakeholdern. Zudem bereitet die
Onlinefinanzkommunikation eine kostengunstige, globalisierte Unternehmens-
Aul3endarstellungsplattform auf der Suche nach potentiellen Investoren vor,
welche in dieser Art bisher mit einem hohen personellen Aufwand verbunden

war.
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7.1. Investor Relations 2.0

Die gesellschaftliche Etablierung und Ausbreitung von Social Media-
Anwendungen beruhrt, wie bereits angefuhrt, in vielerlei Hinsicht Unternehmen in
ihrem jeweiligen Umfeld. Dabei steht, durch die unternehmerische
Implementierung  gegenuber den  aufgezeigten  Potentialen  dieser
Kommunikationskanale, einem interaktiven Dialog mit den Stakeholdern nicht viel
entgegen. Wie in den vorhergehenden Kapiteln dargestellt muss die Investor
Relations Stakeholder in der Unternehmenskommunikation als eigene Disziplin,
mit individuellen Zielgruppen, Regeln und Instrumentarien, angesprochen und
auch so verstanden werden.

Der Einfluss der technologischen Veranderung bzw. Evolution des Internets im
Zusammenhang mit den Nutzungspotentialen der Web 2.0-Anwendungen und
Investor Relations wurde in Osterreich in einem theoretischen Zusammenhang
bisher unzureichend dargestellt.

Besonders die bisherige Fokussierung auf Multiplikatoren und institutionelle
Investoren steht mit den neuen Potentialen der interaktiven und direkten
Auseinandersetzung mit den Stakeholdern zur Disposition. Insbesondere in einer
stetig kritischeren Haltung der Individuen gegentber dem Finanzmarkt mit der
Finanzkrise 2008, bieten Social Media-Anwendungen die Mdglichkeit, bisher die
schwer erreichbaren, dispersen privaten Anleger in einem direkten
Kommunikationsverhéltnis Uber die finanzpolitischen Ziele des jeweiligen
Unternehmens zu unterrichten bzw. zu prasentieren.

Der Corporate Access zu IR und Unternehmensfihrung bleibt fur die
institutionellen Investoren und Multiplikatoren, neben den Pflichtpublikationen
Uber die Unternehmensentwicklung, dabei weiterhin direkt zuganglich,
unabhangig von den mdglichen neuen Kommunikationswegen, die in dieser
Arbeit aufgezeigt werden. Diese Vermutung spiegelt sich auch in der aktuellen
Umfrage des DVFA, bei der Asset-Manager und Finanzanalysten mit 86% der
Befragten, den Informationsfluss tber Social-Media-Kanale mit einer geringeren
Bedeutung gegeniber den klassischen Kanalen bemessen wird, wider. Nur 51%
wirden in diesem Kontext einem Unternehmen durch einen integrierten Social-

Media-Kanal folgen, wobei 62% davon ausgehen, dass die jeweiligen
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Unternehmen diese Kandle in Zukunft nicht nutzen werden (vgl. DVFA 2011,
S.9).

In der Gesamtsituationsanalyse scheint der Fokus auf die Zielgruppe ein
ausschlaggebendes Argument fir oder gegen die Integration und Nutzung von
Social Media-Kanélen in der Finanzkommunikation zu sein. Bisher etablierte
Finanzakteure neigen dazu, traditionelle Wege der Informationsrecherche und
Austausch zu begehen. Fur private Aktionare hingegen, dient der Kontakt zur
Peer-Group als wesentliche Entscheidungshilfe bei finanziellen Investitionen (vgl.
Kohler 2010, S.49). Dabei sollte das Ziel der IR gegeniber den privaten
Aktionaren nicht ausschlief3lich in der Pflichtkommunikation liegen. Das Ziel der
besonderen Ausrichtung der IR-Interaktion gegeniuber privaten Aktiondren
besteht in einer zeitlichen und inhaltlichen Parallelitéat der Informationsweitergabe
kursbezogener Inhalte, Uber alle verfigbaren Instrumente. Nicht nur aus einer
rechtlichen Verpflichtung sollten Emittenten darauf achten zeitliche
Informationsnachteile der Kleinaktionare gegentber den professionellen
Marktteilnehmern auszugleichen (vgl. Hocker 2009, S.473).

Bereits fur Zerfal3/Pleil steht in diesem Kontext fest, dass die technischen
Voraussetzungen fur die Web 2.0 Unternehmenskommunikation bereits seit
langerem bestehen, dabei jedoch in einer dialogorientierten Auseinandersetzung
zwischen den Unternehmen und jeweiligen Stakeholder, bisher selten zum
Einsatz gekommen sind (vgl. Pleil/Zerfal3 2007, S.530).

7.2. Instrumente der IR in der Web 2.0 Kommunikation

Eine erfolgreiche Finanzkommunikation setzt einen stetigen Fokus auf die
jeweiligen Stakeholder. Web 2.0-Anwendungen kénnen in diesem Kontext eine
hervorgehobene Stellung in der Kommunikationsleistung eines Unternehmen
einnehmen. Dabei muss das Bewusstsein klar vorherrschen, durchaus mit
kritischen Dialogen in einem oOffentlichen, nur bedingt kontrollierbaren
Bezugsrahmen konfrontiert zu werden (vgl. Raake/Hilker 2010, S.187).

Eine vollstandige und qualitatsbezogene Auflistung der derzeit gangigen Web

2.0-Anwendungen scheint, aus dem stetigen Relationswandel bei den Userinnen
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resultierend, schwierig. In Anlehnung an die Darstellung von Pleil/Zerfal3 lassen

sich die die klassischen Web 2.0-Instrumente wie folgt beschreiben.

RSS (Real Simple Syndication) ermdglicht es, ausgewahlte Inhalte im Internet,
unabhéngig vom Besuch einer Website, zu erreichen. Durch diese Abonnements
werden bei aktualisierten Inhalten einer Website, durch Programme (Feed- bzw.
Newsreader), fur Nutzerinnen sofort erkennbar, wenn neue Inhalte verfugbar
gemacht wurden. Fur Pleil/Zerfal} liegt in der RRS eine ,Schlusseltechnologie” fur
die erfolgreiche Implementierung von Social Software-Anwendungen im
Zusammenhang mit der Entstehung von kommunikativen Netzwerken. Zudem
beschleunigt diese Schwerpunktsetzung des Users eine deutliche
Beschleunigung des Kommunikationsverhaltnisses zwischen Stakeholder und
Unternehmen (vgl. Pleil/Zerfal3 2007, S. 525)

Weblogs (Blogs) werden als Nachrichtendienste in der Regel von
Einzelpersonen betreut und gestaltet. In ihrem Aufbau stehen die Beitrdge in
einer chronologischen Anordnung, wobei ihr Betreiben ohne groRRen finanziellen
Aufwand mdglich ist und wenig technologische Kenntnisse erfordert. Eine
Besonderheit des Weblogs stellt die Moglichkeit des Kommentars dar. Jeder
Eintrag fuhrt, sofern von ausreichend Personen verfolgt, zu einer Diskussion, bei
welcher der Verlauf durch Trackbacks schnell nachvollziehbar wird. Auch hier
besteht die Mdglichkeit einen Blog in einen RSS-Feed aufzunehmen, um Uber
aktuelle Eintrdge zeitnah informiert zu werden. Weblogs werden zwar
grofdtenteils von Privatpersonen betrieben, doch die Zahl der professionellen
Berufsblogger steigt stetig. Insbesondere Journalisten, NGO’s und zahlreiche
Unternehmen nutzen laut Zerfal3/Pleil diese Form der informellen, professionellen
Kommunikation bereits (vgl. Pleil/Zerfal3 2007, S.526). Die Formbarkeiten von
Corporate Blogs sind zahlreich. Die Einsatzmadglichkeiten liegen von Knowledge-
Blogs und Service-Blogs, bis hin zu Produkt-, Marken-Blogs, Customer
Relations-Blogs (vgl. Zerfal3/Boelter 2005, S.177f).

Im Zusammenhang mit der externen Kommunikation im Anwendungskontext von

Corporate Weblogs, stehen vor allem folgende Aspekte im Vordergrund:
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e Weblogs bieten einen direkten Kommunikationskanal zu den jeweiligen
Stakeholdern eines Unternehmens an. Die mediale Gatekeeperfunktion
wird Uber diesen Weg Uberbrickt und erméglicht in diesem
Zusammenhang eine unvermittelte, ungefilterte
Kommunikationsbeziehung zu den jeweiligen Stakeholdern.

e Jede Art von Corporate Publishing erfordert ein standardisiertes und
professionelles Konzept, vor dem Hintergrund einer vorhergehenden
Auseinandersetzung Uber die tatsachlichen Nutzungsgewohnheiten der
Stakeholder. Herrscht hier keine Internetaffinitat vor erweitert dieses
Instrument nur in bedingter Form den kommunikativen Handlungsraum
eines Unternehmens.

e Ahnlich der klassischen Medien steht die Blogrelevanz in direktem
Zusammenhang mit der Periodizitat. Zudem bedarf es hier einer anderen
kommunikativen Auseinandersetzung und Darstellung der Sachverhalte
als in einer formlichen Presseaul3endung. In Weblogs steht das
Interaktionspotential mit dem Publizisten an erster Stelle und zeichnet sich
durch einen persdnlicheren, subjektiveren Umgang und Sprachgebrauch
aus. (vgl. Pleil/zerfal3 2007, S.526).

Podcasts zeichnen sich als kostengiinstige Audioangebote aus, welche man in
einem selbstdefinierten Zeitraum rezipieren kann. Neben der Ubertragung auf
den PC steht auch durch den vergroRerten Breitbandzugang mit dem
Mobiltelefon, der Empfang unterwegs zur Verfigung. Weiteres lassen sich die
Dateien auch via MP3-Player speichern und abspielen. In der
Unternehmenskommunikation stehen mdgliche Kooperationen mit unabhangigen
Podcasts oder das Sponsoring dieser als Informationskanal als Optionen zur
Stakeholderkommunikation offen. Zwar weisen Podcast eine asymmetrische
Kommunikationssituation auf, bei der der Zuhdrer in einer passiven
Rezipientenrolle verhaftet. Trotzdem bleiben tber die Downloadportale oftmals
die Kommentarfunktionen fir Interaktionen mit den Herstellern offen. So kann es
zu einer ruckwirkenden Kommunikations- bzw. Evaluationssituation mit den
gebotenen Inhalten kommen (vgl.Pleil/Zerfal3 2007, S.526).
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Wikis werden im Zusammenhang mit der Unternehmenskommunikation oftmals
im Intranet genutzt, um fortlaufend ein Wissensmanagement Uber interne Ablaufe
zu betreiben. Als Content Management Systeme ermoglichen sie eine stetige
Aktualisierung und konnen, sofern externen Stakeholdern zugangig, als
alternative Anlaufstelle fir FAQ’s dienen. So konnen auch auf externe
Ressourcen, insbesondere bei Problemen, oder Verbesserungen zugegriffen
werden (vgl. ebd. S.526).

Peer-to-Peer Kommunikation bedeutet, vor dem Kontext der zunehmenden
Relevanz, eine steigende Herausforderung fiir die Social Software-Integration in
der Unternehmenskommunikation. Fur Pleil/Zerfal3 handelt es sich hierbei um die
,Kommunikation zwischen Gleichgesinnten und der Herausbildung von sozialen
Netzwerken jenseits der Grenzen von Raum und Zeit* (Pleil/Zerfal® 2007, S.529).
Die sogenannten Peers sind individuelle Netzwerke von Bezugspersonen, deren
Meinungen uber denen der klassischen Mediendarstellung angeordnet sind.
Diese Peers, oder auch Beziehungskreise bzw. Bezugspersonen, stehen in
einem direkten Konkurrenzverhéltnis zu den massenmedialen Einflissen und
verlagern die Meinungsflihrungsposition in eine digitale Auseinandersetzung. Fur
Pleil/zerfald steht diese Meinungsfuhrerschaft in direkter Korrelation mit der
Intensitat einer Diskussion Uber ein strittiges Produkt. Denn je mehr Zulauf eine
Online-Diskussion erfahrt, desto hoher werden diese in den Ergebnissen von

Suchmaschinen widergespiegelt (vgl. ebd. S.529).

Microblogs kénnen in dem Unternehmenskommunikationsmix u.a. als zeitnahe
Begleitung einer aktuellen Hauptversammlung zur Informationsvermittiung
fungieren. Hierbei handelt es sich in der Regel um eine zeichenbeschrankte
Mitteilungen, die weniger einer dialogorientierten, als einer schnellen und
direkten Verbreitung aktueller Informationen, Mittleilungen von Terminen oder

Aktienentwicklungen dienen kdnnen (vgl. von Rosen 2010, S.20).
Content Networks konnen in erster Linie zur Verbreitung und Darstellung von

Informationen, wie Videobotschaften des Vorstands oder Live-Streams genutzt

werden. Dabei sollte dies nicht ausschlief3lich in abteilungsspezifischen Kanélen,
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sondern in einem Ubergreifenden Kommunikationsauftritt des gesamten
Unternehmens integriert sein (vgl. Pleil/Zerfal3 2007 S.529).

Social Network Services werden als spezifische Online-Communities
aufgefasst, bei denen soziale Beziehungen etabliert, gefestigt und verwaltet
werden. Die Nutzung erfolgt nach einer genauen Profileinrichtung und kann
gleichsam fur Privat- oder Geschaftsbeziehungen bzw. Personen genutzt werden
(z.B. Facebook, Xing etc.) und ermoéglicht einen interaktiven Bezugsrahmen
zwischen Akteur und Peer-Group (vgl. Gouthier/Hippner 2008, S.94).

Vor dem Kontext dieser Anwendungen stehen noch zahlreiche weitere zur
Verfligung, deren grundsatzliche Funktion im Kern jedoch &quivalent erscheint.
Eine ungeordnete Darstellung, unabhéngig von ihren Relevanzen, umfasst heute
des Weiteren folgende Formate: Videocasts, Mikroblogging-Services, Webforen,
Social-Bookmarking, Mikroblogging-Services, oder Tagging (vgl. Kéhler 2010, S.
34).

Die dargestellten Instrumentarien ermoéglichen den Unternehmen, im Sinne einer
Kommunikationsstrategie, in eine dialogorientierte Interaktion mit potentiellen,
bestehenden und zuklnftigen Kunden, aber auch Journalisten und weiteren
Stakeholdern zu treten. Dem gesellschaftlichen Trend der Personalisierung und
Ausdifferenzierung kommen Social Media-Anwendungen entgegen. Sie
ermdglichen der Unternehmenskommunikation durch bestimmte
Voraussetzungen ein dialogorientiertes Entgegenkommen gegentber diesen

heterogenen Gruppierung (vgl. Kéhler 2010, S.39).

7.3. Bezugsgruppen der Online IR

Aufgrund der eingehenden Darstellung, dass die Online-Stakeholder in ihrer
digitalen Rolle nicht mehr in einer passiven Kommunikationsrolle, sondern zu
einer Pull-Informationshaltung generiert werden, kommt es zu veré&nderten
Anforderungen bzw. Eigenschaften der Bezugsgruppen. Stakeholder kénnen
Uber das Internet als Vermittlungsmedium innerhalb kiirzester Zeit bei Konflikten
gleiche Interessensgruppierungen auffinden bzw. sich dartber
zusammenschlieBen. Gerade in Boykottfallen finden diese Bewegungen stetig
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den Weg in die klassischen Massenmedien, sodass sich eine breite Offentlichkeit
mit der vorliegenden Problematik konfrontiert sieht (vgl. Pleil/ZerfalR 2007,
S.521).

Die scheinbar durch stark differenzierte Merkmale heterogene Gruppierung der
privaten bzw. potentiellen Anleger im In- und Ausland werden in einer
konglomerierten, erstmals weltweit fassbaren Gemeinschaft fur das jeweilige
Unternehmen sichtbar. Fir die Ausfihrungen Kohlers spricht eindeutig, dass die
jungere Generation in diesem neuen Umfeld der Informationsbeschaffung
aufwachst. ,Unternehmen, die sich zum einen mit den gewandelten Transparenz-
und Informationsanforderungen ihrer Bezugsgruppen im Web 2.0
auseinandersetzen und diesen auch begegnen, haben die Mdoglichkeit, die
heterogene Gruppe der Privataktionare auch direkt anzusprechen® (Kohler 2010,
S. 52). Eine definierte Bezugsgruppe zu nennen, fallt vor diesem Kontext daher
schwer. Vielmehr zeichnen sich die Interaktionsmedien im Social Web mit ihren
individuellen Anwendungsprofilen durch eine groRe Merkmalsdifferenz aus. Uber
diese Netzwerkform konnen potentiell weltweit Personen ohne grof3ere Aufwénde
in einen Online-Dialog mit den jeweiligen Kommunikatoren aus dem
Unternehmen bzw. spezifisch mit der IR-Abteilung treten. Uber diesen Umstand
sollte ein Bewusstsein herrschen und entsprechende Vorbereitungen getroffen

werden.
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8. Derzeitiger Forschungsstand der Investor Relations in

Osterreich

Der Forschungsrahmen bzw. das Themenfeld der Web 2.0- Anwendung im
Kontext von IR in Osterreich ist nach aktuellen Recherchen, zumindest in der
Vergangenheit, nur vereinzelt analysiert worden. Insbesondere die
Nutzungssituation wurde aufgrund der Aktualitdt der Thematik und der rasanten
Verbreitung der Social Software bisher nicht ausreichend wissenschaftlich
untersucht. Vor allem zeigt sich in der fortschreitenden Implementierung dieser
Anwendungen in der Unternehmenskommunikation, dass eine Studie zur
Nutzung innerhalb kirzester Zeit nur mehr bedingt aktuell ist.

Bei einer Literaturanalyse zu diesem Thema ergibt sich das Bild, dass es sich
hier vorwiegend um einen Trend aus dem angelsachsischen Raum handelt, der
sich langsam auch in Europa ausbreitet. Selbst in grof3en (oder
unternehmensstarken) Landern wie Deutschland wéchst das Bewusstsein uber
die Relevanz erst in den letzten Monaten. Dies zeigt sich zumindest auch in den
mangelnden wissenschaftlichen Befunden.

Tatsachlich setzen sich zahlreiche Arbeiten grundsatzlich nur mit der Online IR
auseinander. Insbesondere in den Jahren 2001 und 2002 finden sich einige
Fallstudien und Arbeiten zu dem Thema in Osterreich (vgl. Freitag 2002; Reul
2000; Cmunt 2007). Diese setzen sich aber ausschlie3lich mit dem Webaufritt
von finanzrelevanten Institutionen und spezifisch mit Newslettern, Finanzportalen
und Blogs auseinander, da zu diesem Zeitpunkt die Social Media, wie wir sie
heute kennen, hdchstens in ihren anfanglichen Entwicklungsstadien stand. Es
fehlt darin der evolutionare Schritt von dem Netz als Web 2.0 hin zu Social
Software-Angeboten mit Blick auf eine dialogorientierte Kommunikationsform. Die
Rechercheergebnisse zeichnen sich vor allem durch Praxiswerke und Best
Practice-Beispiele aus, bei denen eine wissenschaftliche Fundierung nur bedingt

vorgenommen wurde (vgl. Kirchhoff/Piwinger 2009; Schnorrenberg 2008).

Die Vermutung der mangelnden Etablierung steht hierbei offensichtlich in direkter
Korrelation mit der wissenschaftlichen Auseinandersetzung mit dem Thema,

insbesondere aus kommunikationswissenschaftlicher  Perspektive. Eine
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Benchmarkstudie hat sich mit der Web-Integration von Social Software im

Zusammenhang mit der IR in Osterreich 2010 naher befasst. Hierbei wurde

resumiert:
,Insgesamt entsprechen die 6sterreichischen IR-Seiten dem européaischen
Stand von 2007. Die Investor Relations-Seiten der ATX Prime-
Unternehmen gleichen Online-Visitenkarten, mit denen ein Besucher
aufgefordert wird, sich Informationen eher telefonisch als online zu
beschaffen. Online-Finanzpublikationen in HTML beschranken sich derzeit
noch auf Geschaftsberichte (Net Federation 2010, URL).

Neben der Intransparenz und anderen Barrieren wurde das Fehlen relevanter
Informationen und die mangelnden Kontakt- und Diskursmdglichkeiten
hervorgehoben. Nur drei Unternehmen konnten zu diesem Zeitpunkt eine
Implementierung von Social Media-Anwendungen auf ihrer Website vorweisen.
Dabei besteht kein bedingter Zusammenhang zwischen Gréf3e und Budget eines
Unternehmens und der Qualitat des Auftritts wie bereits dargestellt. Vielmehr
weckt der schlissige und zielgenaue Auftritt, neben der Betreuung durch
mindestens einen Experten, einen positiven Gesamteindruck Uber die
dialogorientierten Anwendungen eines Emittenten (vgl. Net Federation 2010,
URL.).

Bei der jahrlichen internetgestiitzten Befragung IR-Verantwortlicher in Osterreich
durch den DIRK 2011 entstand das Ergebnis, dass rund 72% einen
Zusammenhang zwischen dem Bekanntheitsgrad des Unternehmens und der
Nutzung von Social Media sehen. Dabei werden tatséchlich diese Instrumente
nur von 47% der befragten Unternehmen genutzt (vgl. Abbildung 3. IR-Nutzung
in Osterreich).
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Osterreich: Drei von ;e_hn IR-AbteiIungen nutzen DIRK
Anwendungen wie Wikipedia, Facebook & Co.

ﬁ 1 In welchen Anwendungen sind Sie als Investor-Relations-Abteilung mit einer eigenen Prasenz oder gezielten Maltnahmen
derzeit aktiv beziehungsweise werden in den nachsten 2 Jahren aktiv sein?
|
|
100%
D 95 =l 95 95 95 95
! ! ¥ 14,3 * 14,3

80%

60%

40%

20%

28,6 286
19,0 19,0
Lt 48 95 95
0% T T T 1
Wikis Microblogging Soziale Video sharing Blogs Events Social Photo sharing
Netzwerke bookmarks
Wir sind derzeit aktiv Il Wir sind derzeit nicht aktiv W Wir planen innerhalb der nachsten Weill ich nicht
2 Jahre aktiv zu werden
DIRK-Stimmungsbarometer Frihjahr 2011 IM DIALOG MIT DEN KAPITALMARKTEN 66

ABBILDUNG 3 IR-NUTZUNG IN OSTERREICH. DIRK/WOLF 2011, S.66.

Trotzdem zeichnet sich ein relativ positives Bild Gber die zuklnftige Integration
von Social Media-Anwendungen ab. Neben der Interaktivitat wird auch eine
maogliche innovative Platzierung als positive Folgen erwartet. Im Kontext der IR
wird die Bedeutung von Social Software von der Mehrheit als weniger wichtig
empfunden, jedoch mit zukinftig zunehmender Relevanz bedacht (vgl. Wolf
2011, S.66).
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9. Kommunikationswissenschaftliche Theoriedarstellung

Im Sinne einer kommunikationswissenschaftlichen Perspektive wird als
Untersuchungsgegenstand in erster Linie ein Kommunikationsprozess
beansprucht. Dieser Kommunikationsprozess ist vor allem in dem strategischen
Kommunikationsmanagement eines Unternehmens unabdingbar. Schlief3lich ist
bekannt, dass auch keine Kommunikation eine Art von Kommunikation
gegenuber potentiellen Rezipienten Ubermittelt und eine entsprechende Haltung
impliziert. Trotzdem soll eine bestehende Grundlage fir eine direkte
dialogorientierte Interaktion in dem Kommunikationsprozess zwischen
Unternehmungen und den Stakeholdern, bzw. der "Financial Community", im

Zusammenhang mit Social-Media-Anwendungen untersucht werden.

9.1. Agenda Setting Approach

Wenn nun folglich die Medienangebote von IR-Websites im Kontext der Social-
Software-Nutzung untersucht werden sollen, handelt es sich um
Wirkungspotentiale fur ein Interaktionsverhaltnis zwischen Unternehmen und
Stakeholdern, im Sinne von direkten Medieneffekten. In dieser Arbeit wird, neben
den eingangs erlauterten Rahmenbedingungen und Definitionen zur Online-
Unternehmenskommunikation, das theoretische Fundament dem Agenda-Setting
Approach, nach Maxwell McCombs und Donald Shawn, unterlegt.

Hierbei kommt es darauf an, festzustellen, welche Nachrichten und Inhalte
gesendet werden, worlber die Empfangerinnen nachdenken und welche
Themenfelder bewusst von den Sendern in den Vordergrund gerickt werden.
Burkart spricht hier von ,kognitiven Effekten einer Thematisierungsfunktion®
(Burkart 2002 S.249). Im Sinne dieser Medienwirkungstheorie befindet sich
zwischen Sender und Empféanger einer Finanzbotschaft ein Medium, welches die
Kernpunkte des aktuellen Diskurses der Rezipienten, durch bewusste
Akzentuierung von Themen/Dienstleistungen in der offentlichen Wahrnehmung,

forcieren kann. Das Stimulus-Response-Modell in seinen eingeschrankten
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Wirkungsperspektiven wurde in der Vergangenheit als begrenzt eignungsfahig
angesehen, um insbesondere Langzeitwirkungen von Medieninhalten und die
Kontrolle von Themenschwerpunkten in interpersonalen Diskursen zu erfassen.
Dabei steht ,in vielen Fallen [...] den Medienangeboten die Funktion zu, das
vorhandene Spektrum an Meinungen und Einstellungen zu einer Vielzahl von
Themen vorzugeben® (Jackel 2011, S.189).

Dieser, der Agenda-Setting-Theorie unterlegten Thematisierungsfunktion, kommt
folglich eine Strukturierungsleistung, im Zusammenhang mit der sozialen
Wahrnehmung der Wirklichkeit zu. Weiterreichend bleibt der Medieneinfluss in
dieser Auseinandersetzung unbestreitbar — tatséachlich sind die Grenzen der
Medienwirkung auf den Rezipienten weitlaufig und im theologisch-
wissenschaftlichen Diskurs stets strittig (ebd. S.189). Trotzdem ermdglichen eine
Untersuchung der Medienagenden und eine simultane Abgleichung der Agenda
des Publikums, in einer Rangordnung der Themenschwerpunkte bzw. in ihrer

Gewichtung, eine Indizienvermutung.

Der Grundgedanke der Agenda-Setting Hypothese nach Maxwell E. McCombs
und Donald L. Shaw wurde wie folgt formuliert:
,-While the mass media have little influence on the direction or intensity of
attitudes, it is hypothesized that the mass media set the agenda for each
political campaign, influencing the salience of attitudes toward the political
issues.” ( McCombs/Shaw 1972, S.177)

Aus der Grundungsthese lasst sich durch das Agenda-Setting eine Verlagerung
der Themenschwerpunkte ableiten, welche in der Offentlichkeit diskursiv
besprochen werden. Folglich stellt sich die Frage, welche Rolle und welchen
Einfluss die gesellschaftliche Nutzung von Social Media in der

Medienwirkungstheorie und weiterfihrend im Alltag einnimmt.
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9.2. Agenda Setting in der IR-Unternehmenskommunikation 2.0

Der Zusammenhang zwischen dem Agenda-Setting und der IR-
Unternehmenskommunikation 2.0 begrindet sich in der kommunikativen
Interferenz  zwischen den Sendern auf Social-Media-Plattformen und den
Rezipienten von Inhalten. Im bisherigen wissenschaftlichen Diskurs ist, im
Rahmen der Recherche zu dieser Arbeit, der Zusammenhang zwischen der
aktiven Rolle der Unternehmenskommunikation im oOffentlichen Agenda-Setting-
Prozess durch das Internet, bisher nicht beleuchtet worden. Vielmehr wird Gber
die klassischen Medienprozesse diskutiert und in den jeweiligen Sendungen Uber
das Besprochene reflektiert und vice versa (vgl. Jackel 2011, S. 213). Diese
Feststellung impliziert zwar ein Gleichgewicht in der Kommunikator-Rolle, ist
zwischen den Massenmedien und Rezipienten tatsachlich aber nur marginal
vorhanden.

Als Regel gilt in diesem Verhaltnis, dass die Medien nicht realitatsferne Inhalte
prasentieren dirfen, denn sonst ,werden die Medien nicht dauerhaft in der Lage
sein, die Alltagskommunikation der Menschen durch Themen zu dominieren, die
mit der Realitat des Lebens kaum oder wenig zu tun haben (vgl. ebd. S.213).
Jedenfalls besteht ein bedingter Einfluss in der Beeinflussung thematischer
Schwerpunkte durch die Massenmedien auf die Offentlichkeit. Gerade fur die IR
als Schwesterdisziplin der PR bietet sich die Onlinekommunikation daher als
direktes Gestaltungsmittel der Organisationskommunikation, in der Beziehungen
zu den Stakeholdern, als wichtiger Interaktionskanal an. Dass die Unternehmen
.,mitsprechen® wollen, zeigt sich auch in der stetig steigenden Zahl der Corporate
Weblogs (vgl. Schmidt 2006, S. 97).

Durch das Onlinekommunikationsnetzwerk, was sich im Zuge der Social-Media-
Anwendungen auch um die Unternehmen etabliert hat, steht die IR gegeniber
den Stakeholdern nun vor einer revolutionaren Wandlung des
Kommunikationsverhéltnisses im Sinne der Agenda-Setting-Hypothese. In der
Regel wird diese Hypothese in der kommunikationswissenschaftlichen Forschung
eher in dem Kontext der politischen Kommunikation untersucht. Ein
Gegenkonzept in der Gewichtung der Kommunikationsrollen dieser klassischen

Perspektiven bieten die Social Media-Anwendungen. Die Medienkontrolle wird
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bei diesen neuen Angeboten nicht mehr durch die ,zwischeninstanzlichen®
Massenmedien als Multiplikator, Gatekeeper und Agenda-Setter erfillt, sondern
vielmehr ,uberbrickt, um wieder den direkten Kontakt zu den Rezipientinnen zu
eroffnen. Die Unternehmen tGbernehmen durch diese neuen Multiplikationskanéle
der Social Media den Diskurs und kénnen durch eine aktive Kommunikation

eigene Themen- bzw. Agenda-Schwerpunkte fir ihre Stakeholder setzen.

— — -

L Unternehmen L Multiplikatoren Stakeholder
y

Y,

\
. _

ABBILDUNG 4 UNTERNEHMENSKOMMUNIKTION UBER MASSENMEDIEN, EIGENE
DARSTELLUNG

Aus dem grundsatzlichen Sender-Empfanger-Modell in der Kommunikation
haben die Massenmedien urspriinglich in ihrer Reichweitensteuerung eine Art
Gatekeeperfunktion erlangt, Gber die unternehmensbezogene Inhalte rezipiert
werden kénnen (vgl. Burkart 2002, S.276). Der Unternehmenskommunikation
blieb bis dato grofdtenteils nur die indirekte Kommunikation dber die
Massenmedien als Multiplikatoren zu der dispersen Gruppierung der Stakeholder
(vgl Abbildung 4). Die direkte Informationsubermittiung zu den jeweiligen
dispersen Bezugsgruppen eines Unternehmens im Sinne der IR war nur in
beschrankter Form mdoglich (siehe Kapitel 4.4.), z.B. durch aufwendige
Werbemal3nahmen, oder Face-to-Face Kommunikation. Die
Internetkommunikation zeichnet sich in diesem Kontext jedoch durch neue
Rahmenbedingungen aus, welche insbesondere far die
Unternehmenskommunikation von hoher Relevanz sind. Pleil erwédhnt in diesem
Kontext, dass durch ,Fehlende Gatekeeper [...] Informationen ohne Selektion,
Prifung oder Bewertung die Netzoffentlichkeiten erreicht werden kénnen (Pleil
2010b, S.12.).
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Die aktuellen medialen bzw. technologischen Entwicklungen haben den
vormedialen Diskussionsraum als fragmentierte Teiloffentlichkeiten um
Unternehmen gebildet. Der klassische, alltdgliche Diskursraum verlagert sich
zunehmend in die Web 2.0-Kommunikation, bei der die Eigenschaften der
Stakeholder durch ein stetiges Etablieren neuer Kommunikationskanale und
Netzwerke gezeichnet sind (vgl. Pleil 2010a, S.19). Es kommt zu evolutionaren
Weiterentwicklungen, Festigung aber auch Auflésung dieser aggregierten
Kommunikationsrdume im Unternehmensumfeld. Die klassischen Massenmedien
kénnen in diesem Kommunikationsraum nur noch bedingten Einfluss, im Sinne

eines klassischen Agenda-Settings, auf die veréffentlichten Inhalte nehmen.

Obwohl diese Mirkooffentlichkeiten im Vergleich mit den klassischen
Massenmedien keine breite Offentlichkeit darstellen, generiert sich der Einfluss
immer unbestreitbarer (vgl. Pleil 2010b S.15). Denn User-Generated Contents
als selbstproduzierte Webinhalte, sind trotz ihrer geringen Aufwande fir die
etablierten klassischen Massenmedien zu einer publizistischen und
wirtschaftlichen zur Konkurrenz geworden. Denn die Journalisten halten nicht
mehr eine Monopolhaltung auf die Informationsmittlung inne, sondern sehen sich
vielmehr einer breiten Masse ,news-generierender® Kommunikatoren gegenuber
(vgl. Hohlfeld/Dérsam 2008 S.95f.). Grund daflr ist in erster Linie der
Vernetzungs-Charakter des Internets, bei dem Inhalte zeitnah tGber Email oder
Verlinkungen via Social Networks oder Microblogs innerhalb von Sekunden einer

potentiell unbegrenzten Gruppierung zuganglich gemacht werden kénnen.

Gegenlber dem Unternehmen 06ffnet sich folglich ein direkter, interaktiver
Kommunikationskanal zu den Stakeholdern, beginstigt durch die Social-Media-
Anwendungen, durch welche die Madglichkeit entsteht, mit einem breiten,

dispersen Publikum zu interagieren.
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Unternehmen /

ABBILDUNG 5 INTERAKTIVE UNTERNEHMENSKOMMUNIKATION UBER SOCIAL MEDIA

Stakeholder

Aus dieser theoretischen Reflexion wird eine neue interaktive Art der
kommunikativen Auseinandersetzung zwischen der Financial Community und
den gegebenen Unternehmen ermdglicht. Um die Social Media-Kanéle o6ffnet
sich ein dialogorientierter symmetrischer Kommunikationsraum, in dem ein
interaktiver und direkter kommunikativer Austausch ermoéglicht wird (vgl
Abbildung 5). Die erfolgreiche Implementierung dieser dialogorientierter
Auseinandersetzungsraume setzt jedoch gleichermal3en neue
Kommunikationsstile und eine strikte Beachtung der individuellen Regeln
innerhalb der jeweiligen Netzkultur voraus. Ein Verstol3 gegen die Regel birgt ein
hohes Risiko, nicht nur in Bezug auf den virtuellen Reputationsverlust, sondern
den transferierten Imageschaden in der physischen Welt. Diese teils
ungeschriebenen Vorgaben zeichnen sich durch einen hohen Dialoganspruch
gegenuber allen beteiligten Kommunikatoren aus und muss dementsprechend

von der Unternehmensseite erfullt werden (vgl. Pleil/Zerfald 2007, S.526).

Vor dem Kontext der IR-Kommunikation verspricht die dialogorientierte
Kommunikation, im Sinne der Vermittlung von Themenschwerpunkten in der
Offentlichkeit durch Unternehmens-Agenda-Setting, bei Kleinaktionaren und
neuen, bzw. zukinftigen Investorinnen, ein grofes Okonomisches und
interaktives Potential. Denn wie bereits eingangs beschrieben (vgl. Kapitel 4.6.),
l&sst sich postulieren, dass es der Markt der Finanz-, und Anlegerinformationen
eine Tendenz zu einem asymmetrischen Kommunikationsinformationsverhaltnis

zwischen institutionellen Investoren, Finanzanalysten und Privat-, und
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Kleinaktionaren fuhrt (vgl. Fieseler/Hoffman/Meckel 2010, S.6). Insbesondere die
Bemuihungen der Emittenten, anonyme Inhaberaktien durch Namensaktien zu
ersetzen, um eine direkte Ansprache der zahlenmaflig grof3en Zielgruppe der
Privataktionare zu ermoglichen, bestéatigt dieses Defizit gegenuber der
Kleinaktionar-Gruppierung (vgl. Mast 2008, S.36f.). Social Media als neue
Kommunikationskanale in der Unternehmenskommunikation im Zusammenhang
mit der IR weisen das Potential auf, die Finanzkommunikation an die Stakeholder
direkt zu orientieren. Es besteht das Potential eines direkten
Interaktionsverhaltnisses mit einer vormals heterogenen, dispersen
Stakeholdergemeinschaft Uber Social Media in einem dialogorientierten

Kommunikationsraum in direkten Kontakt zu treten.
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Empirischer Teil

Der den vorangestellten Kapiteln dargelegte theoretische Rahmen soll folgend
mit einer empirischen Untersuchung der Nutzungsstandards von Social Media-
Anwendungen durch bdrsennotierte Unternehmen in ihrer IR-Arbeit fundiert
werden. Uber die methodische Erfassung von Web 2.0 Inhalten herrscht in der
markt- und sozialwissenschaftlichen Forschung stetige Diskussion tUber den Grad
der Aktualitat der klassischen Instrumente (vgl. Klar/Tabino 2010, S.236). Dabei
sollte der Fokus auf den individuellen theoretischen Fundamenten der
Betrachtung bzw. des Untersuchungsgegenstandes liegen, um eine weitgehende
Differenzierung der Anwendbarkeit der jeweiligen Methode zu ermdglichen.
Jedweder  Untersuchungsgegenstand  bedarf  gewisser  methodischer
Anpassungen, dies hat sich nicht mit der Etablierung des Web 2.0 und

weitergehenden Social Media-Anwendungen verandert.

10. Erkenntnisinteresse

Das Ziel dieser Arbeit liegt in der Kernfragestellung um die Nutzung von Social
Media-Anwendungen, im Zusammenhang mit dem tatsé&chlichen Auftritt der
vordefinierten Unternehmungen in der Finanzkommunikation. Da die Agenda-
Setting-Hypothese im Kontext des Web 2.0 als kommunikationswissenschaftliche
Theorie angewendet werden soll, bedarf es hier einer genauen Evaluation
inwieweit Social-Web-Angebote in das strategische
Kommunikationsmanagement in der IR als direkter Kommunikationskanal

implementiert sind.

Denn bereits Schmidt reflektiert gegentber der Kommunikationswissenschaft ein
wesentliches Problem des mediennutzungszentrierten Fokus der Disziplin. ,Mit
dem Internet und insbesondere den Entwicklungen des Social Web steht nun
allerdings eine Technologie zur Verfligung, die die Hirden fur Produktion und
Distribution von Medienprodukten senkt. Eine Theorie der Nutzungspraktiken des
Social Web kann daher nicht bei der Analyse von Rezeptionspraktiken oder bei

65



der Analyse von professionell erstellten Inhalten stehen bleiben, sondern muss
auch die Produktion medialer Inhalte [...] erfassen kénnen“ (Schmidt 2009, S.
45).

Hinter diesem Kontext soll in der vorliegenden empirischen Erhebung in erster
Linie die Angebotsseite untersucht werden, um mdogliche Rickschlisse auf das
Kommunikationsverhalten der Unternehmen gegentber ihren Stakeholdern zu
erlauben. Die vorangefihrte Perspektive soll folgend Ruckschlisse von der
dargelegten theoretischen Fundierung, bei der Rolle der Unternehmen als

»1hemensetzer‘ im Agenda-Setting-Prozess mdglich machen.

10.1. Forschungsfragen

Im Bezug auf die Ubergeordnete Problematik, welche sich aus den bisherigen
Uberlegungen ableiten lasst, stellt sich nun die Frage, ob die
informationssensible und in ihrem rechtlichem Rahmen stark eingeschrankte
Finanzkommunikation dem Potential der symmetrischen Kommunikationsfolge
von Social Media-Anwendungen in Osterreich folgt oder ob hier eher eine starke
Zurickhaltung der Unternehmen vorliegt. Aus den vorangehenden
Grunduberlegungen leiten sich folgende Forschungsfragen ab, welche anhand

einer deskriptiven Inhaltsanalyse untersucht werden sollen.

Da die Grundforschungsfrage nach der Nutzung von Web 2.0-Anwendungen
durch die definierten Unternehmen den Forschungskomplex durchzieht, wird hier

erganzend erlautert, welche Dienste unter diesem Begriff verstanden werden.

Web 2.0 Anwendungen sind: RSS-Feeds, Podcast (ausschliel3lich Audiomaterial)
und Videocast (professionelle videoverarbeitete Themen, z.B. Image-
Filmproduktionen), Weblog, Wiki, Social Bookmark, Youtube-Verlinkungen,
Slideshare-Verlinkungen, Facebook-Verlinkungen oder Twitter-Feeds.

Die zu untersuchenden Investor Relations Websites sind i.d.R. auf der
Unternehmenswebsite als Unterseite zu finden und richtet sich in ihren Themen

an die Financial Community.
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1. Forschungsfrage:  Woflr  nutzen  bdrsennotierte
Unternehmen aus den ATX-Sektorenindizes in Osterreich Web 2.0-

Anwendungen, im Zuge der Investor Relations, auf ihrer Website?

Hypothese 1.1.

Wenn Web 2.0-Anwendungen von Unternehmen, welche im ATX-
Sektorenindizes gelistet sind, im Rahmen der Investor Relations benutzt werden,
dann nutzen sie diese um mehrheitlich Pflichtmitteilungen als Agenda zu

platzieren.

Anm.: Die Pflichtmitteilungen sind durch Gesetze und Boérsenverordnungen
definiert und mussen einschliel3lich auf der IR-Website veroffentlicht werden.
Dabei handelt es sich um kursbeeinflussende Unternehmensmeldungen, die fur

alle Marktteilnehmer gleichzeitig zugéanglich gemacht werden mussen.

Unabhangige Variable: Nutzung Web 2.0 -Anwendungen
- Operationalisierung:
e werden genutzt

e werden nicht genutzt

Abhéangige Variable: Anlass der Mitteilung
- Operationalisierung:
e gesetzliche Pflichtverdffentlichung

o freiwillige Zusatzinformationen fir die Financial Community
Hypothese 1.2.

Wenn Web 2.0-Anwendungen von Unternehmen aus dem ATX-Sektorenindizes
auf der eigenen IR-Website benutzt werden, dann nutzen sie RSS-Feeds unter

den zur Verfigung stehenden Medien am haufigsten zur Informationsvermittlung

Unabhangige Variable: Nutzung Web 2.0-Anwendungen

- Operationalisierung:
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e werden genutzt

e werden nicht genutzt

Abhéangige Variable: Medium der Web 2.0-Informationsvermittlung
- Operationalisierung:
e RSS-Feeds (Protokolle die abonnierte Inhalte automatisch Uber
Leseprogramme an die Nutzerlnnen Ubertragt)
e Weblog
e Podcasts
e Wikis
e Social Bookmark

e Social Chats

Hypothese 1.3.

Wenn Unternehmen aus den ATX-Sektorenindizes im Zuge der IR Social Media-
Kanale nutzen, dann  werden mehrheitlich Geschéaftszahlen und

Hauptversammlungsinhalte kommuniziert.

Unabhangige Variable: Nutzung Social Media
- Operationalisierung:
e werden genutzt

e werden nicht genutzt

Abhangige Variable: Inhalte der Kommunikation
- Operationalisierung:

e Ad Hoc Pflichtmitteilungen

e Hauptversammlung

e Geschaftszahlen

e Rechtsprozesse

e Personal

e CSR
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2. Forschungsfrage: Wie werden externe Web 2.0-Anwendungen in der
Kommunikation  zwischen borsennotierten  Unternehmen  und

Stakeholdern genutzt?

Hypothese 2.1.

Wenn Unternehmen externe Web 2.0-Anwendungen wie Twitter, Youtube oder
Facebook nutzen, werden diese jedoch nicht flr Investor Relations-Arbeiten
genutzt.

Unabhangige Variable: Nutzung externer Web 2.0-Anwendungen
- Operationalisierung:
e werden genutzt

e werden nicht genutzt

Abhangige Variable: Investor Relations-Arbeiten

- Operationalisierung: als Investor Relations-Arbeiten werden alle
Aktivitdaten der Information der Financial Community Uber das
Unternehmen und dessen strategische und operationale Ausrichtung
und Zukunftsperspektiven erfasst, auf deren Basis
Investitionsentscheidungen gegeniber dem jeweiligen Unternehmen

getroffen werden kénnen.

3. Forschungsfrage: Welcher Zusammenhang liegt in der Nutzung von Web
2.0-Anwendungen durch Unternehmen in Osterreich und der Art der

Geschaftsbeziehung?
Hypothese 3.1.

Wenn o0sterreichische Unternehmen aus den ATX-Sektorenindizes Web 2.0
Anwendungen im Zuge der Investor Relations nutzen, dann geschieht dies

mehrheitlich von Unternehmen, die Privatkonsumenten als Endmarkt bedienen.
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Unabhangige Variable: Nutzung Social Media
- Operationalisierung:
e werden genutzt

e werden nicht genutzt

Abhéangige Variable: Business-to-Consumer Geschaftsbeziehung.

- Operationalisierung: B-to-C meint eine allgemeine Geschaftsbeziehung
zwischen Unternehmen und Konsumenten.
e B-to-C
e B-to-B

. Forschungsfrage: Wie beeinflusst die GroBe der untersuchten

Unternehmen die Nutzung von Web 2.0-Anwendungen im Zuge der

Investor Relations?

Hypothese 4.1.

Je groRer die Investor Relations-Abteilung in den untersuchten Unternehmen ist,

desto eher verwenden diese Web 2.0 Anwendungen im Zuge der Investor

Relations.

Unabhangige Variable: Grol3e der Investor Relations Abteilung
- Operationalisierung: Anzahl der Mitarbeiter in der Investor Relations

Abteilung.

Abhangige Variable: Nutzung Social Media:
- Operationalisierung:
e werden genutzt

e werden nicht genutzt
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5. Forschungsfrage: Welchen Einfluss hat die Menge der Aktien im
Streubesitz der jeweiligen Unternehmen aus den vordefinierten Indizes auf
die Nutzung von Web 2.0-Anwendungen im Zuge der Investor

Relationsaktivitaten?

Hypothese 5.1.

Je groRBer die Menge der Aktien im Streubesitz der definierten Unternehmen,
desto mehr Web 2.0-Anwendungen befinden auf der jeweiligen IR Website zur

Kommunikation mit den Stakeholdern.

Unabhangige Variable: Menge der Aktien im Streubesitz
Operationalisierung: Als Menge wird der prozentuelle Anteil der
stimmberechtigten Aktien eines Unternehmens definiert, welche sich im

Streubesitz befinden.

Abhéangige Variable: Nutzung Social Media
- Operationalisierung:

e werden genutzt

e werden nicht genutzt

6. Forschungsfrage: Welcher Zusammenhang besteht zwischen der
Branchenzugehorigkeit des Emittenten und dem Investor Relations -

Engagement auf Web 2.0-Anwendungen?

Hypothese 6.1.

Unternehmen aus dem Telekommunikations- (Technologie & Telekom) und
Mediensektor (Verbraucherdienste) nutzen Web 2.0-Anwendungen im Zuge der

Investor Relations mehrheitlich starker als ,branchenfremde“ Unternehmen.
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Unabhangige Variable: Branchenzugehdrigkeit

- Operationalisierung: Entsprechend der Angabe der Wiener Boérse
lassen sich Unternehmen in 8 Branchen klassifizieren. Grundindustrie,
Industriegiter & Dienstleistungen, Konsumguter, Verbraucherdienste,

Gesundheitswesen, Versorger, Finanzwesen, Technologie & Telekom

Abhangige Variable: Nutzung Social Media
- Operationalisierung:
e werden genutzt

e werden nicht genutzt

7. Forschungsfrage: Welcher Zusammenhang besteht zwischen dem Web

2.0-Profil der Unternehmen und der Anzahl der ,Follower” bzw. ,Likes* auf

den Social Media-Kanalen?

Hypothese 7.1.

Je breiter ein Unternehmensprofil im Zuge der Investor Relations Social Media-

Kanéle bedient, desto mehr ,Follower” weilst das Onlineprofil auf.

Unabhangige Variable: Unternehmensprofil
- Operationalisierung:
e ,Grundstufe®: In erster Linie Ansatze zur grundsatzlichen
Informationsverbreitung und Darstellung stehen in Vordergrund.
Alle gesetzlich vorgeschriebenen Inhalte sind tber die Website
leicht abrufbar. Es gibt nur die klassischen Interaktionswege via
Telefon, Email, Postzuschrift.
e Fortgeschritten mit einzelnen Erweiterungen®: erste Web 2.0
Anwendungen werden genutzt — beispielsweise RSS. Der

Interaktionsgrad ist eher gering.
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e _,Anwender mit Interaktionskanalen®: Der Interaktionsgrad ist
ausgepragt, mit einzelnen gezielten Social Media-Auftritten. Der
direkte Interaktionskanal Uber diese Anwendungen ist mdglich
(Kommentarfunktionen).

e ,Web 2.0 IR-Profi“: Hochster Integrationsgrad von Social Media-
Anwendungen mit spezifischen Kommunikationskanalen mit

ausschlief3licher IR-Themenbesetzung

Abhangige Variable: Anzahl ,Follower®

- Operationalisierung:

Anzahl der Personen, welche die Microbloginhalte des jeweiligen

Unternehmens auf Twitter abonniert haben.
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11. Empirische Vorgehensweise und Wahl der Methodik

Ein grundsatzliches Problem, das sich aus der interaktiven Gestaltung von
Webinhalten ergibt, besteht in dem hybriden Fluss der gebotenen Inhalte. Artikel,
Meinungen, Kommentare, Bilder und Hyperlinks kénnen innerhalb von Sekunden
geldscht, verandert oder erganzt werden, sodass sich inhaltliche Aspekte nur
schwierig fundiert darlegen und festhalten lassen. Eine Problematik, mit der sich
nicht nur die wissenschaftliche Auseinandersetzung mit dem Thema konfrontiert
sieht, sondern durchaus auch die Unternehmen selbst. Unter dem Stichwort
Web-Monitoring steht der Versuch, die Inhalte des Webauftritts und
Nutzungsdaten zu den gebotenen Inhalten zu kontrollieren, um mdgliche Krisen
frihzeitig zu erkennen (vgl. Gentsch/Zahn 2010, S.97; Pasold 2010, S.73.). Um
diese Inhalte nun empirisch zu erfassen, wird zur Beantwortung der angefihrten
Forschungsfragen und Hypothesen zur Verifikation bzw. Falsifikation eine

deskriptive Inhaltsanalyse der Onlineinhalte angewandt.

Die Inhaltsanalyse dient der ,systematischen, intersubjektiv nachvollziehbaren
Erfassung von Kommunikationsinhalten [...] die sowohl auf inhaltliche (z.B.
Thema der Berichterstattung, Vorkommen von Aussagen) wie auch auf formale
(z.B. Lange der Satze, Schnitte, Kameraeinstellung) sowie visuelle Aspekte
(Bebilderung, emotionale Darstellung) bezieht* (vgl. Wirth/Hattenschwiler 2005,
S.25).

Sie gilt als nichtreaktives Verfahren, bei der eine intersubjektive
Nachvollziehbarkeit gegeben ist. D.h., das verschiedene Codierer mit demselben
Codebogen anhand der vorliegenden Inhalte zu denselben Ergebnissen
kommen. Grundséatzlich gilt diese Methodik als theorieprifend, da anhand der
vordefinierten Kriterien eine quantitative statistische Auswertung der Messdaten
ermoglicht wird (vgl. Wirth/Hattenschwiler 2005, S.433). In dem vorliegenden
Rahmen der Untersuchung von Anwendungsgewohnheiten von Social Media-
Anwendungen im Kontext der IR in der Unternehmenskommunikation ist die
Inhaltsanalyse als Verfahren zielfihrend, da sie es erlaubt im Wesentlichen
formale Aspekte und inhaltliche Merkmale von Web 2.0-Anwendungen auf den

zu untersuchenden Websites zu erheben.
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11.1. Grundgesamtheit und Durchfihrung der Untersuchung

Als  Grundgesamtheit der Untersuchung werden alle Unternehmen
herangezogen, die als Emittenten an der Wiener Borse auftreten. Der Fokus der
Untersuchung wird eine Vollerhebung der gelisteten Werte an der Wiener Borse
darstellen. Die sektorale Klassifizierung beinhaltet insgesamt 35 Emittenten,
welche an der Wiener Borse notiert sind. Die Aktien werden darin in ihrem
Einfluss auf den jeweiligen Index (Quantitat mit dem Preis multipliziert) und in
einem Ranking mit den starksten Werten dargestellt (Wiener Borse 2011, URL).
Zusatzlich wird der WBI als Gesamtmarktindex hinzugezogen, da in den
Sektoren-Indizes nicht alle Emittenten der Wiener Boérse gelistet werden.
Insbesondere kleinere Unternehmen werden nicht in den Sektoren-Indizes
angefuhrt. Insgesamt werden bei der Untersuchung somit 72 Emittenten anhand
einer deskriptiven Codierung erfasst. Unternehmen, die in verschiedenen Indizes
gelistet werden, werden jeweils nur einmal erfasst. Zudem werden nur die

Stammaktien und nicht die Vorzugsaktien bertcksichtigt.

Um die Branchenzugehorigkeit im Zusammenhang mit den Social-Media-
Nutzungen in der IR darzustellen, wird bei den Forschungsfragen die

Segmentierung der Indizes der Wiener Borse ibernommen:

e |ATX (Immobilien ATX)

e ATX BI (Basic Industries)

e ATX CPS (Consumer Products &Services)
e ATX FIN (Financials)

e ATXIGS (Industrial Goods & Services)

e WBI (Wiener Borsen Index)

Eine gewichtete Stichprobenziehung wird in dem Zusammenhang mit der
Erhebung nicht noétig sein, da alle emittierten Werte der Wiener Borse auf ihre
Social-Media-Nutzung im Zuge der IR untersucht werden. Anhand der bisherigen
theoretischen Betrachtung und Recherche zu der thematischen Grundlage wird
vermutet, dass die Zusammenhénge zwischen der Anwendung von Social-
Media-Anwendungen und der IR in der Organisationskommunikation bisher eine

geringe Relevanz in Osterreich aufweisen.
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11.2. Pretest

Bei der Durchfihrung des Pretests wurden 5 Unternehmens-Websites
probecodiert und folgende Modifikationen vorgenommen:

e Die Gewichtung der Unternehmensgrél3e in dem jeweiligen Indizes wurde
zusatzlich erhoben.

e Die Endmarktzugehdrigkeit wurde um die Auspragung ,undifferenzierbar®
erweitert, da eine klare Zuordnung nicht immer moglich ist.

e Bei den Codieranweisungen mussten teilweise Formulierungen genauer
definiert werden.

e Bei der Branchenzugehdrigkeit wurden die Auspragungen ,Konsumguter &
Dienstleistungen® zusammengefugt

e Die Zielsetzung der IR-Website wurde zum Ende hin verschoben, um nach
der Prasenzabfrage aller Social Media-Anwendungen eine genauere
Einstufung vornehmen zu kénnen.

e Das Social Netzwerk Xing wurde aus der Erhebung exkludiert, da keine
Art der offenen Interaktion zwischen Unternehmen und Stakeholdern
maoglich scheint.

e Bei den maoglichen Themenauspragungen musste die Kategorie
Personalanderungen hinzugefigt werden.

e Der Untersuchungszeitraum wurde um 6 Monate erweitert, da viele
Unternehmen, wenn sie einen Auftritt aufwiesen, nur sehr sparliche
Beitrage geliefert haben.

e Die Kategorie ,SocialWiki“ und ,SocialBlog“ wurde in dem Pre-Test nicht
einmal als vorhanden codiert, in der Gesamtcodierung jedoch trotzdem
beibehalten.

e Die IR-Zielsetzungstypen mussten spezifiziert werden, da bei einem Fall
,Grundstufe® trotzdem ein Interaktionskanal gefunden wurde, dieser
jedoch nicht verlinkt war.

e Der WBI Index wurde zusétzlich als Gesamtindex herangezogen, da bei
den Sektoren-Indizes nicht alle an der Wiener Borse notierten

Unternehmen inkludiert sind.
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12. Auswertung und Darstellung der Ergebnisse

Anhand der durchgefiihrten Datenanalyse mittels Statistikprogramm SPSS und
der nachbearbeitenden Analyse werden eingangs zunachst die deskriptiven
Ergebnisse prasentiert. Weiterfihrend folgt dann die Verifizierung bzw.
Falsifikation der aufgestellten Hypothesen. Da in den meisten Fallen
nominalskalierte Variablen Anwendung gefunden haben und der Untersuchung
ein grof3ten Teils deskriptiver Charakter unterliegt, kbnnen in vielen Fallen keine
nummerischen Beziehungen untersucht werden. Sobald eine der Variablen eine
ordinale Auspragung vorweist, wird auf einen Korrelationskoeffizienten nach
Kendalls-Tau-b zurlickgegriffen, dessen Interpretation jedoch auch nur eine
eingeschrankte Gultigkeit aufweist. Zudem ist darauf hinzuweisen, dass es sich
bei der Untersuchung um eine Vollerhebung handelt. Die grundsétzlichen
Ruckschlisse aus dem Chi-Quadrat-Test sind daher mit einer eingeschrankten
Signifikanz zu beurteilen. Die Aussagen konnen fir alle Emittenten
allgemeinglltig getroffen werden. Bei der Untersuchung wird das in der
Sozialwissenschaft gangige Signifikanzniveau von p<0,05 bei Aussagen uber die
Irrtumswabhrscheinlichkeit angewandt (vgl. Diekmann 2007 S.587).

Insgesamt wurden bei der Untersuchung 72 Unternehmen erfasst, wovon die
Mehrheit (37 Unternehmen) in keinem der Sektoren-Indizes gelistet werden. Aus
dem IATX wurden 5, aus dem ATX BI 7, ATX CPS 6, ATX FIN 4 und ATX IGS 13
Emittenten untersucht (vgl. Abbildung 6).
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ABBILDUNG 6 UNTERNEHMENSVERTEILUNG INDIZES

Bei der Branchenzugehdrigkeit hat sich folgende Verteilung ergeben: rund 37%
der untersuchten Unternehmen sind in dem Industrie&Dienstleistungssektor
angesiedelt. Knapp 28% kénnen dem Finanzwesen zugeschrieben werden. Der
Technologie-, Verbraucher-, und Konsumagtterbereich ist mit jeweils unter 10%
reprasentiert. Unternehmen aus der Grundindustrie machen rund 17% der

untersuchten Unternehmen aus.

Branchenzugehdorigkeit Haufigkeit Prozent

Grundindustrie 12 16,7
Industriegiiter & Dienstleistungen 27 37,5
Konsumguter und Verbraucherdienste 7 9,7
\Versorger 2 2,8|
Finanzwesen 20 27,8|
Technologie & Telekom 4 5,6
Gesamt 72 100,01
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Aufgrund der variablen Portfolios vieler Unternehmen konnte oft keine
differenzierte Endmarktzugehorigkeit erhoben werden. Insgesamt fallen rund
63% der untersuchten Unternehmen in diese Kategorie, bei der sowohl Industrie
als auch Endmarktkunden mit Gutern versorgt werden. 21% konnten dem
Bereich Business-to-Business und rund 15% dem Business-to-Consumer-Market

zugeordnet werden.

Bei der Haufigkeitsverteilung der Mitarbeiteranzahl in den IR-Abteilungen der
untersuchten Unternehmen, konnte die Mehrheit mit rund 60% nicht mehr als
einen IR-Spezialisten bzw. IR-Spezialistin aufweisen. Der Mittelwert liegt in der
Verteilung entsprechend bei 1,74 und der Median bei 1. Die Maximale
Mitarbeiteranzahl in der Investor Relationsabteilung betrug 5 Personen.
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ABBILDUNG 7 - IR-MITARBEITERANZAHL DER UNTERNEHMEN JE INDIZES

Der prozentuale Anteil der Aktien im Streubesitz war insgesamt breit gestaffelt.
Der Mittelwert liegt bei 36,7, der Median bei rund 33,5. Auffallend sind 15

Unternehmen im WBI mit einem geringem Aktienstreubesitzprozentsatz von
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unter 20%. Diese Verteilung lasst sich durch die geringere GroRRe der
Unternehmen argumentieren. Unternehmen, die in mehreren Indizes gelistet
werden, weisen im Durchschnitt ein wesentlich hoheres Kapitalisierungsvolumen
auf als Unternehmen, die ausschlief3lich im WBI gelistet werden. Zudem besteht
bei einem groReren Konzern i.d.R. eine hohere offentliche Prasenz, was in einem
moglichen  Zusammenhang zu  groRerem  Investment-Interesse  bei
Privataktionaren steht. In den Sektoren-Indizes sind die Streubesitzquoten
mehrheitlich Gber 20% vorzufinden.
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ABBILDUNG 8 AKTIENSTREUBESITZ DER UNTERNEHMEN IN DEN INDIZES

Zwischen der Indexzugehorigkeit und dem Aktienstreubesitz konnte anhand des
Korrelationsmal3es nach Pearson kein signifikanter Zusammenhang vorgefunden

werden.
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12.1. Verifizierung und Falsfizierung der Hypothesen und
Forschungsfragen

Zu der vorangehenden deskriptiven Darstellung der Haufigkeiten folgt im
Anschluss die Auswertung der aufgestellten Forschungsfragen und der
entsprechenden Hypothesen.

1. Forschungsfrage:  Woflr  nutzen  bérsennotierte
Unternehmen aus den ATX-Sektorenindizes in Osterreich Web 2.0

Anwendungen, im Zuge der Investor Relations, auf ihrer Website?

Hypothese 1.1.

Wenn Web 2.0-Anwendungen von Unternehmen, welche im ATX-
Sektorenindizes gelistet sind, im Rahmen der Investor Relations benutzt werden,
dann nutzen sie diese um mehrheitlich Pflichtmitteilungen als Agenda zu

platzieren.

Insgesamt konnten von 72 untersuchten IR-Unternehmenswebsites bei 19 Social
Web-Anwendungen gefunden werden. Dies entspricht rund einer Quote von 26%
der Unternehmen. Allerdings transportieren von diesen 19 Social-Web-Nutzern

nur 26% tatséchlich Ad-Hoc-Meldungen lber externe Web 2.0-Anwendungen.

Die grof3e Mehrheit von 73% der untersuchten AGs nutzen die Social Media-

Kanale, um andere Inhalte zu kommunizieren, nicht fir Ad-Hoc-Meldungen.
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Prasenz der Pflichtverdffentlichung auf Social Media-Kanélen * Prasenz Social Web Anwendungen

Kreuztabelle

Prasenz Social Web

Anwendungen

Nein

Ja

Gesamt

Prasenz der
Pflichtverdffentlichung
auf Social Media-

Kanalen

keine Ad Hoc-

Meldungen vorhanden

Anzahl

53

14

67

% innerhalb von
Préasenz der
Pflichtverdffentlichung
auf Social Media-

Kanalen

79,1%

20,9%

100,0%)

% innerhalb von
Prasenz Social Web

Anwendungen

100,0%

73,7%

93,1%

Ad Hoc-Meldungen

vorhanden

Anzahl

5

5

% innerhalb von
Prasenz der
Pflichtveroffentlichung
auf Social Media-

Kanalen

,0%

100,0%

100,0%

% innerhalb von
Prasenz Social Web

Anwendungen

,0%

26,3%

6,9%

Gesamt

Anzahl

53

19

72

% innerhalb von
Prasenz der
Pflichtverdffentlichung
auf Social Media-

Kanalen

73,6%

26,4%

100,0%

% innerhalb von
Prasenz Social Web

Anwendungen

100,0%

100,0%

100,0%

Von allen 72 Fallen nutzen nur 6,9% der Unternehmen Social Media fir die

Sendung von Ad Hoc-Inhalten.

Zur Prufung der Nullhypothese dient der Chi-

Quadrat-Test. Hier wurde ein Wert von 14,98 ermittelt und weist auf eine

Abweichung von einer vollkommen Gleichverteilung der Falle hin.
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Chi-Quadrat-Tests

linear

Anzahl der glltigen Féalle

72

Asymptotische Exakte Exakte
Signifikanz (2- | Signifikanz (2- | Signifikanz (1-
Wert df seitig) seitig) seitig)
Chi-Quadrat nach Pearson 14,988% ,000
Kontinuitatskorrektur® 11,193 ,001
Likelihood-Quotient 14,416 ,000
Exakter Test nach Fisher ,001 ,001
Zusammenhang linear-mit- 14,780 ,000

a. 2 Zellen (50,0%) haben eine erwartete Haufigkeit kleiner 5. Die minimale erwartete Haufigkeit ist 1,32.

b. Wird nur fur eine 2x2-Tabelle berechnet

Das Signifikanzniveau weist bei der Annahme der Nullhypothese ,Wenn Web 2.0

Anwendungen von Unternehmen, welche im ATX-Sektorenindizes gelistet sind,

im Rahmen der Investor Relations benutzt werden, dann nutzen sie diese nicht

um mehrheitlich Pflichtmitteilungen als Agenda zu platzieren.”“ den Freiheitsgrad

df 1 auf. Bei der Annahme eines Signifikanzniveaus von p<0,05 bzw. 5% betragt
der kritische Wert 3.841. Der Ausgewiesene Chi-Quadrat-Wert liegt mit 14,98

deutlich Gber dem Wert. Diese Annahme weist eine starke Signifikanz, d.h. eine

Irrtumswahrscheinlichkeit

dementsprechend

aus.

Resultierend musste

zurlickgewiesen werden.

Dieser

die
Umstand

Nullhypothese

lasst sich

wahrscheinlich mit der mangelnden Auspragung in der Nicht-Nutzung von Social

Media und der verbundenen Unmdoglichkeit Uber diesen hypothetischen Kanal

Ad-hoc-Inhalte zu senden.

Anhand der rein quantitativen Ergebnisse lasst sich die Hypothese 1.1. trotzdem

nicht verifizieren. Wenn eines der untersuchten Unternehmen Social Media-

Anwendungen genutzt hat, dann um vornehmlich andere Inhalte den Usern zu

ubermitteln.
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Hypothese 1.2.

Wenn Web 2.0-Anwendungen von Unternehmen aus dem ATX-Sektorenindizes
auf der eigenen IR-Website benutzt werden, dann nutzen sie RSS-Feeds unter

den zur Verfugung stehenden Medien am haufigsten zur Informationsvermittiung

Von den untersuchten Web 2.0-Tools, welche auf den Unternehmenswebsites
implementiert werden kdnnen und nicht auf externe Social Media-Anwendungen
verlinken, wurden RSS-Feeds als einziges Tool als vorhanden codiert. Insgesamt
19 von 72 Unternehmen bieten Social Web-Anwendungen an, davon 8 RSS-

Feeds. Auf 6 wurden Social Bookmarks und auf 5 sonstige Anwendungen

vorgefunden.
Prasenz Social Web Anwendungen
Nein Ja
Social Media-Tool
Anzahl Anzahl

Blog als Social Media-Tool der [nicht vorhanden 53 19|
IR-Website vorhanden 0 Ol
Chat als Social Media-Tool der [nicht vorhanden 53 19|
IR-Website vorhanden 0 Ol
Wiki als Social Media-Tool der  [nicht vorhanden 53 19|
IR-Website vorhanden 0 OI
RSS-Feed als Social Media-Tool |nicht vorhanden 53 11
der IR-Website vorhanden 0 g
Podcast als Social Media-Tool  |nicht vorhanden 53 19|
der IR-Website vorhanden 0 Ol
Social Bookmark als Social nicht vorhanden 53 13I
Media-Tool der IR-Website vorhanden 0 6
Sonstige Anwendungen nicht vorhanden 53 14

vorhanden 0 5

Bei einer statistischen Signifikanz von p<0,05 und einem entsprechenden df von
24,99, kann durch einen Chi-Quadrat-Test nach Pearson bei den RSS-Feeds ein

Wert von 25,105 und bei den Social Bookmarks von 18,25 erhoben werden.
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Bei den Social Bookmarks liegt der Wert unter dem kritischen Wert und verifiziert
in diesem Fall die Nullhypothese. Bei den anderen Messwerten liegen keine

codierten Inhalte vor.

Die Hypothese 1.2. kann daher in dem Rahmen der Untersuchung
eingeschrankt bestatigt werden, mit Ruicksicht auf die &aul3erst geringe

Gesamtzahl der Implementierung von Social Media-Tools auf den IR-Websites.

Hypothese 1.3.

Wenn Unternehmen aus den ATX-Sektorenindizes im Zuge der IR Social Media-
Kanale nutzen, dann  werden mehrheitlich Geschéaftszahlen und

Hauptversammlungsinhalte kommuniziert.

Fur die Darstellung der Ergebnisse wurden aus allen Social Media-Anwendungen

die Inhaltsvariablen zusammengefiigt, um eine (bergreifende Ubersicht zu

erreichen.
Inhalte der Social Media-Kanéle Prasenz Social Web
Anwendungen Gesamt
Inhalt Ad-Hoc nicht vorhanden 7 7
vorhanden 5 5
Inhalt Hauptversammlung nicht vorhanden 10 10
vorhanden 8 8
Inhalt Dividene/Ausschuttung nicht vorhanden 12 12
Inhalt Recht/Prozesse nicht vorhanden 12 12
Inhalt Geschéftszahlen nicht vorhanden 2 2
vorhanden 10 10
Inhalt Kapitalmaf3nahmen nicht vorhanden 7 7
vorhanden 2 2
Inhalt Mergers/Zusammenschliisse nicht vorhanden 10 10
vorhanden 2 2
Inhalt Liquiditatsprobleme nicht vorhanden 8 8
vorhanden 4 4

85



Inhalt CSR nicht vorhanden 7 7

vorhanden 5 5
Inhalt strategische nicht vorhanden 5 5
Unternehmensentscheidungen vorhanden 7 7
Inhalt nicht vorhanden 8 8

Personalanderungen/Vorstandsbhesetzung vorhanden 4 4

Gesamt 135 12

Insgesamt weisen die zwei Inhaltskategorien ,Hauptversammlung® und die
.,ceschéftszahlen® die hochste Prasenzquote auf allen Social Media-
Anwendungen auf, wenn diese im Zuge der IR-MalRnahmen genutzt werden.
Strategische Unternehmensentscheidungen wurden ahnlich haufig gefunden. Bei
den erstgenannten Kategorien ist die Mehrheit gegeniber den anderen Inhalten
jedoch auffallend. Inhalte zu Dividenden oder Rechtsprozesse wurden in der
Codierung nicht erhoben. Anhand der vorliegenden Resultate kann die

Hypothese 1.3. im Rahmen der Untersuchung bestatigt werden.

Die erste Forschungsfrage kann anhand der Untersuchungsergebnisse
unterschiedlich beantwortet werden. Auf der einen Seite wurden die wenig
reaktiven RSS-Feeds am meisten als Social Media-Anwendungen codiert. Und
auch die vermuteten Inhalte ,Hauptversammlung“ und ,Geschéaftszahlen®
mehrheitlich vorgefunden. Doch die Anwendungen weisen insgesamt jedoch

nicht den Nutzen der Verbreitung von Ad Hoc-Inhalte auf.

2. Forschungsfrage: Wie werden externe Web 2.0-Anwendungen in der
Kommunikation zwischen bdrsennotierten  Unternehmen  und

Stakeholdern genutzt?

Hypothese 2.1.

Wenn Unternehmen externe Web 2.0-Anwendungen wie Twitter, Youtube oder
Facebook nutzen, werden diese jedoch nicht fur Investor Relations-Arbeiten

genutzt.
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Bei der Nutzung von externen Web 2.0-Anwendungen durch die untersuchten
Unternehmen zeigt sich zwar eine etwas starke Implementierung dieser Tools als
Kommunikationskanal. Insgesamt ist der ausschlie3liche Gebrauch der Social
Media-Anwendungen als IR-Kommunikationskanal jedoch nur in zwei Féllen
codiert worden. Hervorzuheben bleibt die mehrheitiche Préasenz der
Unternehmen auf Facebook mit rund 53%. Aber auch dort weisen zum

Untersuchungszeitpunkt nur 3 Unternehmen einen IR-Bezug neben anderen

Themen auf.
Externe Social Media-Anwendungen Anzahl Prozent
Prasenz auf Slideshare das Unternehmen stellt keine 71 98,6
Prasentationen auf Slideshare
Das Unternehmen veréffentlich IR- 0 0
unabhéangige Prasentationen auf
Slideshare
das Unternehmen stellt u.a. 0 0
Prasentationen zu IR-Themen auf
Slideshare
das Unternehmen stellt ausschlielich 1 1,4
Prasentationen zu IR-Themen auf
Slideshare
Prasenz auf YouTube Das Unternehmen ist nicht auf 65 90,3
YouTube registriert
Das Unternehmen ist auf Youtube 5 6,9
registriert ohne IR-Relevanz
Das Unternehmen ist auf YouTube 2 2,8
registriert, u.a. mit IR-Bezug
Das Unternehmen ist auf YouTube 0 0
registriert mit explizitem IR-Bezug
Prasenz auf Twitter Unternehmen ist nicht auf Twitter 62 86,1
Unternehmen ist auf Twitter, keine IR- 4 5,6
Relevanz
Das Unternehmen ist auf Twitter u.a. 5 6,9
mit IR-Themen
Das Unternehmen ist auf Twitter mit 1 1,4
IR-Kanal
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Prasenz auf Facebook Das Unternehmen verfiigt Gber kein

Profil auf Facebook

31 43,1

Profil auf Facebook

Das Unternehmen verfligt Uber ein

38 52,8

Profil auf Facebook u.a. mit IR-

Themen

Das Unternehmen verfugt tber ein

Profil auf Facebook

Das Unternehmen verfligt Gber ein IR- 0 0

Einzig bei Slideshare und Twitter konnte jeweils ein Profil codiert werden,

welches ausschlie3lich Prasentationen bzw. Tweets zu IR-Themen online gestellt

hat. Wenn eine der definierten Social Media-Anwendungen genutzt wurden, dann

werden IR-Themen nur zusatzlich zu bestehenden anderen Themen prasentiert.

Aus diesen Ergebnissen kann die Hypothese 2.1. verifiziert werden.

. Erste Group IR

IR @ErsteGrouplR vienna, Austria
One of the largest financial service providers in CEE.
Recent IR news & facts about Erste Group shares.
htip://www.erstegroup.com/investorrelations
http:/fwwnw.erstegroup.com/en/Investors/disclaimer

& Folgen L~

Updates Favoriten  Following Follower Listen

ErsteGrouplR
ErsTESs #ErsteGrouplR Analyst estimates consensus post #ErsteQ311
results available at bit.ly/nDNM3W

ErsteGrouplR

ERSTES #ErsteGrouplR #standardpoors BICRA (Banking Ind. Country Risk
Assessm.) on Austria revised to group '2' from group '3’
bit.ly/qYWsba

ErsteGrouplR
erstess Prolongation of the programme for Erste Group share transactions
by savings banks in cross guarantee system bit. ly/vckZ 7t

s [Jber @ErsteGrouplR

60 158 183 9

Tweets Following Follower Gelistet

Du und @ErsteGrouplR

Du folgst Accounts, die @ErsteGrouplR folgen - anzeigen

|—m

Ahnelt @ErsteGrouplR - alle sehen

7 Bank_Austria Bank Austria - Folgen
s Die Bank Austria, Mitglied der UniCredit, einer der gr...

tpgir The Piacente Group - Folgen
TPG is a full service IR firm specializing in micro-mid ...

news_banken OTS Banken - Folgen

Pressemeldungen aus der Bank-Branche. Ein Service ...

Following - alle sehen

P 8--101 0| [EIVA . B

Uberuns Hilfe Blog Mobitelefon Status Jobs Bedingungen
Privatsphdre Schneltasten Inserenten Unternehmen Medien
Entwickler Quellen & 2011 Twitter

ABBILDUNG 9 SCREENSHOT: BEISPIEL FUR IR NUTZUNG - ERSTE GROUP TWITTER
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Die zweite Forschungsfrage kann hinter diesem Kontext mit dem Ergebnis

beantwortet werden, dass die meisten Unternehmen externe Social Media-

Anwendungen nicht fur die Investor Relations-Arbeit nutzen.

3. Forschungsfrage: Welcher Zusammenhang liegt in der Nutzung von Web

2.0-Anwendungen durch Unternehmen in Osterreich und der Art der

Geschaftsbeziehung?

Hypothese 3.1.

Wenn 0&sterreichische Unternehmen aus den ATX-Sektorenindizes Web 2.0

Anwendungen im Zuge der Investor Relations nutzen, dann geschieht dies

mehrheitlich von Unternehmen, die Privatkonsumenten als Endmarkt bedienen.

Auf rund 26% der untersuchten IR-Websites konnten Social Web-Anwedungen,

sowohl die klassischen Web 2.0 Tools, als auch externe Anwendungen,

gefunden werden.

Prasenz Social Web

Anwendungen
Endmarktzugehdorigkeit Nein Ja GesamtMittelwert
B-To-B Anzahl 12 3 15 1,20
% innerhalb von 22,6% 15,8%| 20,8%
Endmarktzugehdorigkeit
B-To-C Anzahl 9 2 11 1,18
% innerhalb von 17,0% 10,5%| 15,3%
Endmarktzugehdorigkeit
Unidentifizierbar Anzahl 32 14 46 1,30
% innerhalb von 60,4% 73,7%| 63,9%
Endmarktzugehdorigkeit
Gesamt Anzahl 53 19 72 1,26
% innerhalb von 100,0% 100,0%| 100,0%
Endmarktzugehdorigkeit
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Insgesamt lasst sich aus den Erhebungen

in der

Beziehung zwischen

Endmarktzugehorigkeit und der Nutzung von Social Media kein eindeutiges

Ergebnis feststellen. Die grol3e Mehrheit von 73,7% der Wiener Borse-

Emittenten, die Social Media tatsachlich nutzen, bewegt sich auf beiden

Endmarkten. Sowohl im Business-to-Business als auch im Business-to-

Consumer-Markt. Im Direktvergleich zwischen B-to-B und B-to-C lasst die

vorgefundene geringe Nutzungszahl

keine evidenten Schlussfolgerungen

zwischen der Anwendungsbeziehung mit Social Media und dem Endmarkt zu.

Chi-Quadrat-Tests

Asymptotische Signifikanz

Wert df (2-seitig)
Chi-Quadrat nach Pearson 1,084 ,582
Likelihood-Quotient 1,123 ,570
Zusammenhang linear-mit-linear ,847 ,357
Anzahl der gultigen Falle 72

a. 2 Zellen (33,3%) haben eine erwartete Haufigkeit kleiner 5. Die minimale erwartete Haufigkeit ist 2,90.

Bei der Annahme eines Signifikanzniveaus von p<0,05 bzw. 5%, betragt der

kritische Wert 3.841. Die

Prifung der Nullhypothese der Nutzung im

Zusammenhang von Social Media und der Endmarktzugehérigkeit B-to-C kann in

diesem  Kontext bestatigt

werden.

Allerdings

weist  eine hohe

Irrtumswabhrscheinlichkeit auf eine hohe Streuung in dem Ergebnis hin.

Die Hypothese 3.1. muss daher in Folge der schwachen Nutzungsauspragung

der Kategorien B-to-B und B-to-C im Rahmen der vorgenommenen Codierung

verworfen werden.

Die dritte Forschungsfrage lasst sich daher mit dem keinen Zusammenhang

zwischen der Nutzung von Web 2.0-Anwendungen und der Art der

Geschaftsbeziehung der Unternehmen in Osterreich beantworten.
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4. Forschungsfrage: Wie Dbeeinflusst die Grol3e der untersuchten
Unternehmen die Nutzung von Web 2.0 Anwendungen im Zuge der

Investor Relations?

Hypothese 4.1.
Je groRRer die Investor Relations Abteilung in den untersuchten Unternehmen ist,
desto eher verwenden diese Web 2.0-Anwendungen im Zuge der Investor

Relations.
Bei der Untersuchung des Zusammenhangs zwischen der Gro3e der Investor

Relations-Abteilung der Unternehmen und der Nutzung von Social Media-

Anwendungen wurden folgende Ergebnisse codiert:

Balkendiagramm

Prasenz Social Web
Anwendungen

5 B Nein
EJa

Personelle GréRe der IR-Abteilung
w

T T T
20 30 40

Anzahl der Unternehmen
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Prasenz Social Web

Anwendungen Mittelwert N Standardabweichung

Nein 1,51 53 ,933]
Ja 2,37 19 1,257
Insgesamt 1,74 72 1,088]

Der Mittelwert der Mitarbeiteranzahl bei den Nicht-Nutzern von Social Media-
Anwendungen liegt bei 1,51. Bei den Unternehmen, die Social-Media-
Anwendungen nutzen, hingegen bei 2,37 Mitarbeitern. Allerdings muss dieser
Wert durch die Uberproportionale Anzahl der vertretenen Unternehmen im WBI

relativiert werden.

Asymptotischer|N&aherungsweises|Né&herungsweise
Wert [Standardfehler® T Signifikanz
Ordinal- bzgl. Kendall-Tau-b ,364 , 105 3,237 ,001
Ordinalmaf Korrelation nach 388 112 3,518 001°
Spearman
Anzahl der guiltigen Falle 72

a. Die Null-Hyphothese wird nicht angenommen.
b. Unter Annahme der Null-Hyphothese wird der asymptotische Standardfehler verwendet.

c. Basierend auf normaler Naherung

Nach dem Kendall-Taub-b Korrelationskoeffizient lasst sich zwischen der Grol3e
einer Investor Relations-Abteilung und der Nutzung von Social Media-
Anwendungen ein Zusammenhang nur in eingeschrankter Form festhalten.

Je naher dieser Wert p bei 1 liegt, desto ausgepragter ist der Zusammenhang
zwischen den Variablen.

Die Hypothese 4.1. kann in im Rahmen der Untersuchungsergebnisse daher
nicht verifiziert werden.

Ein Zusammenhang zwischen der Anwendung von Web 2.0-Anwendungen und
der Grol3e des Unternehmens, wie in der vierten Forschungsfrage gestellt, kann

aus diesen Resultaten nicht aufgezeigt werden.
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5. Forschungsfrage: Welchen Einfluss hat die Menge der Aktien im
Streubesitz der jeweiligen Unternehmen aus den vordefinierten Indizes, auf
die Nutzung von Web 2.0 Anwendungen im Zuge der Investor
Relationsaktivitaten?

Hypothese 5.1.
Je groRBer die Menge der Aktien im Streubesitz der definierten Unternehmen,
desto mehr Web 2.0-Anwendungen befinden sich auf der jeweiligen IR Website

zur Kommunikation mit den Stakeholdern.

Idealerweise erfordert diese Hypothese eine ausgeglichene Gewichtung in der
Unternehmensverteilung im Zusammenhang mit dem StreubesitzmalR um eine
treffende Aussage zu ermdglichen. Im Rahmen der Untersuchung nutzen die
meisten Unternehmen Social Media-Anwendungen mit einem

Aktienstreubesitzprozentsatz zwischen 40%-59% auf.

Aktienstreubesitz

1]

0o - 19%
20 - 39%
M40 - 59%
160 - 79%
Ja 80 - 100%

)

Prasenz Social Web Anwendungen

T T T T
0 5 10 15 20
Anzahl
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Dies bestatigt sich auch durch den héchsten Mittelwert von 1,38. 37,5% der

Unternehmen mit dieser Streubesitzquote nutzen Social Media als IR-Tool. Auf

die Gesamtmenge der untersuchten Unternehmen bezogen sind dies 8,3%.

Aktienstreubesitz
0-19% 20 - 39% 40 - 59% 60-79% | 80-100% Insgesamt
Mittelwert 1,24 1,24 1,38 1,27 1,00 1,26
N 17 21 16 11 2 72
Standardabweichung 437 ,436 ,500 467 ,000 444

Bei den Unternehmen mit einem hodheren Streubesitzprozentsatz nimmt die
Nutzungsquote der Social Media-Anwendungen im IR-Kontext wieder ab. Hier
nutzen 27,3% der Unternehmen aus der 60%-79%-Range Social Media,
allerdings ist das Sampel mit nur 11 Unternehmen in dieser Streubesitzkategorie

nicht grof3.

Chi-Quadrat-Tests

Asymptotische Signifikanz
Wert df (2-seitig)
Chi-Quadrat nach Pearson 1,987% 5 ,851
Likelihood-Quotient 2,432 5 , 787
Anzahl der glltigen Falle 72

a. 7 Zellen (58,3%) haben eine erwartete Haufigkeit kleiner 5. Die minimale erwartete Haufigkeit ist ,53.

Fur die geprifte Fallzahl der Variablenauspragung und einem Signifikanzniveau
von p=0,05 gilt der kritische Wert 9.488. Die Nullhypothese kann aufgrund dieses
Werts nicht verworfen werden. Auf diesen Zusammenhang weist auch die
geringe asymptotische Signifikanz von 85% hin. Der Korrelationskoeffizient nach
Pearson (,19) und Kendall-Tau-b (,033) zeigt zudem keine signifikanten

Zusammenhange (,876 bzw. ,761).
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Die Hypothese 5.1. kann aufgrund dieser Untersuchungsergebnisse fir die
Emittenten der Wiener Bérse nicht verifiziert werden.

In der Beantwortung der funften Forschungsfrage lasst sich, anhand der
Untersuchungsergebnisse, kein Zusammenhang zwischen dem Streubesitzt und

der Anwendung von Web 2.0-Implikationen im Zuge der IR darstellen.

6. Forschungsfrage: Welcher Zusammenhang besteht zwischen der
Branchenzugehorigkeit des Emittenten und dem Investor Relations
Engagement auf Web 2.0 Anwendungen?

Hypothese 6.1.

Unternehmen aus dem Telekommunikations- (Technologie & Telekom) und
Mediensektor (Verbraucherdienste) nutzen Web 2.0 Anwendungen im Zuge der

Investor Relations mehrheitlich stéarker als ,branchenfremde” Unternehmen.

Prasenz Social Web
Anwendungen
Nein Ja Gesamt
Branchenzugehdorigkeit Grundindustrie Anzahl 9 3 12
% innerhalb von 17,0% 15,8%| 16,7%
Prasenz Social Web
Anwendungen
Industriegiiter & Anzahl 23 4 27
Diensteistungen % innerhalb von 43,4% 21,1%| 37,5%
Prasenz Social Web
Anwendungen
Konsumgtter und Anzahl 6 1 7
Verbraucherdienste o/ i,nerhalb von 11,3% 53%|  9,7%
Préasenz Social Web
Anwendungen
Versorger Anzahl 0 2 2
% innerhalb von ,0% 10,5% 2,8%)
Prasenz Social Web
Anwendungen
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Finanzwesen Anzahl 13 7 20

% innerhalb von 24,5% 36,8%| 27,8%

Prasenz Social Web

Anwendungen
Technologie & Anzahl 2 2 4
Telekom % innerhalb von 3,8% 10,5%|  5,6%
Prasenz Social Web
Anwendungen
Gesamt Anzahl 53 19 72
% innerhalb von 100,0% 100,0%| 100,0%

Prasenz Social Web

Anwendungen

Bei dieser Hypothese lasst sich ebenfalls aufgrund der geringen Fallzahl nur
schwer eine Aussage treffen. Insgesamt wurden nur 4 Konzerne dem
Telekommunikations- und Technologiesektor zugeschrieben, was einen
Gesamtanteil von nur 5,6% der untersuchten Unternehmen reprasentiert. Den
Verbraucherdiensten konnten 9,7% der gesamtuntersuchten Emittenten

zugeordnet werden.

Auf der einen Seite kann festgehalten werden, dass die Unternehmen aus den
jeweiligen  Grundindustriesektoren T&T sowie auch Konsumgiter &
Dienstleistungen mehrheitlich innerhalb der jeweiligen Kategorie Social Media im
Zuge der IR nicht anwenden. Bei den Verbraucherdiensten nutzen rund 85,7%
der Unternehmen Social Media nicht. Im T&T-Sektor nutzen rund 50% der
Emittenten Web 2.0 Anwendungen. Auf der anderen Seite relativiert sich diese
Zahl jedoch aufgrund der geringen Fallzahl von Unternehmen. Hervorzuheben
bleibt die hohe Nutzung von Social Media im Bereich der Finanzindustrie von
35% der Unternehmen. In dem Industrie & Dienstleistungssektor befindet sich die
Mehrheit mit 37,5% der Unternehmen, jedoch nutzen hiervon nur 14,8% der
Unternehmen Social Media im Bereich der Investor Relations. Fir die geprufte
Fallzahl der Variablenauspragung und einem Signifikanzniveau von p=0,05 gilt
der kritische Wert 11.070.
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Chi-Quadrat-Tests

Asymptotische Signifikanz
Wert df (2-seitig)
Chi-Quadrat nach Pearson 9,892° 5 ,078
Likelihood-Quotient 9,767 5 ,082
Zusammenhang linear-mit-linear 3,792 1 ,051
Anzahl der gultigen Falle 72

a. 6 Zellen (50,0%) haben eine erwartete Haufigkeit kleiner 5. Die minimale erwartete Haufigkeit ist ,53.

Da in diesem Zusammenhang der kritische Wert nicht Ubertroffen wurde, kann
die Nullhypothese auf einem Signifkanzniveau von 5% nicht zuriickgewiesen

werden.

Die  Hypothese 6.1. kann daher vor dem  Kontext dieser
Untersuchungsergebnisse nicht bestatigt werden. Die sechste Forschungsfrage
nach dem Zusammenhang zwischen der Branchenzugehorigkeit des Emittenten
und der Nutzung von Social Media-Anwendungen, lasst sich vor diesem Kontext
wie folgt beantworten. Der Zusammenhang zwischen der Branchenzugehdrigkeit
und der Nutzung von Social Media kann anhand empirischer Untersuchung nicht
gestutzt werden.

Neben den Inhalten, welche im Rahmen der deskriptiven Inhaltsanalyse codiert
wurden, wurde zusatzlich eine Art Benchmark der Social-Media-
Anwendungstypen erstellt. Die verschiedenen Stufen zeigen dabei in ihrer
Aufteilung den Grad der implementierten Anwendungen auf den IR-Websites.
Von der Grundstufe, Uber den Fortgeschrittenen-Typ, bis zur Anwendung mit
interaktiven Kommunikationskanalen und als ,Top-Performer® die Web 2.0 IR-

Profis, erfolgt die Einteilung der Nutzungsprofile.
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Prasenz Social Web
Anwendungen
Nein Ja Gesamt
IR-Website Profile Grundstufe Anzahl 53 6 59
% innerhalb von 100,0% 31,6%| 81,9%
Prasenz Social Web
Anwendungen
Fortgeschritten mit Anzahl 0 7 7
einzelnen % innerhalb von ,0% 36,8% 9,7%
Erweiterungen Prasenz Social Web
Anwendungen
Anwender mit Anzahl 0 5 5
Interaktionskandlen o/ ;10 rhalh von 0% 26,3%|  6,9%
Prasenz Social Web
Anwendungen
Web 2.0 IR-Profi Anzahl 0 1 1
% innerhalb von ,0% 5,3% 1,4%
Prasenz Social Web
Anwendungen
Gesamt Anzahl 53 19 72
% innerhalb von 100,0% 100,0%| 100,0%
Prasenz Social Web
Anwendungen

Wahrend in der Grundstufe sowohl Unternehmen mit der reinen
Pflichtinformationsdarbietung, als auch jene mit Social Mediakanalen ohne IR-
Bezug erfasst wurden, setzte das ,fortgeschrittene Profil“ zumindest eines der
klassischen Web 2.0 Anwendungen voraus. In dieses konnten 7% bzw. 36,8%
der Unternehmen mit integrierter Social Software codiert werden. Fur das Profil
der ,Anwender mit Interaktionskanalen® mussten die zugehodrigen Emittenten
zumindest einen Social-Media-Kanal in einem interaktiven, d.h. riickbezogenen
Kommunikationsverhéltnis bedienen und mit den Stakeholdern interagieren.
Dieses Profil erfullten 5 von 72, also 6,9% der an der Wiener Bdrse notierten
Unternehmen. Nur ein Unternehmen kann nach den vorgegebenen Kriterien das

Benchmark ,Web 2.0 IR-Profi“ zugeschrieben werden.
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Dieses bedient in dem Kommunikationsmix mehr als einen Social Web-Kanal,

steht in einem interaktiven Verhaltnis mit den Stakeholdern und erstellt Film-,

Livestream und Audioinhalte.

7. Forschungsfrage: Welcher Zusammenhang besteht zwischen dem Web

2.0 Profil der Unternehmen und der Anzahl der ,Follower®, bzw. ,Likes” auf

den Social Media Kanalen?

Hypothese 7.1.

Je breiter ein Unternehmensprofil im Zuge der Investor Relations Social Media-

Kanéle bedient, desto mehr ,Follower” weilst das Onlineprofil auf Twitter auf.

Grundsatzlich lasst sich zwischen Anwendungsprofilen der Unternehmen auf den

Web 2.0 Kanalen im IR-Bereich keine Tendenz erkennen. Das IR-Profil, das mit

den meisten Followern auf Twitter codiert wurde, weist gleichzeitig nur die

Grundstufe in der Besetzung der Kommunikationskanale auf. Auf der anderen

Seite hat das ,Web 2.0 IR-Profi“-Unternehmen nur rund 171 Follower auf Twitter

vorzuweisen.

Prasenz auf Twitter

Unternehmen

ist auf Twitter,

Das
Unternehmen

ist auf Twitter

Das

Unternehmen

keine IR- u.a. mit IR- ist auf Twitter
Follower des Twitter-Accounts Relevanz Themen mit IR-Kanal
17 Profil der IR-Website |Anwender mit 1
Interaktionskanalen
74 Profil der IR-Website |Anwender mit 1
Interaktionskanalen
148 Profil der IR-Website [Fortgeschritten mit 1
einzelnen Erweiterungen
154 Profil der IR-Website [Web 2.0 IR-Profi 1
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171 Profil der IR-Website [Fortgeschritten mit 1
einzelnen Erweiterungen

215 Profil der IR-Website |Grundstufe 1

1096 Profil der IR-Website |Grundstufe 1

Bei der Starke des Zusammenhangs zwischen dem IR-Website-Profils und der

Twitterfollower-Anzahl kommt es zu einer negativen Korrelation zwischen den

Variablen.
Korrelationen
Follower des Profil der IR-
Twitter-Accounts Website
Kendall-Tau-b Follower des Twitter- Korrelationskoeffizient 1,000 -,617
Accounts Sig. (2-seitig) 062
N 7 7
Zielsetzung IR-Website Korrelationskoeffizient -,617 1,000
Informieren Sig. (2-seitig) 062).
N 7 72
Spearman-Rho  Follower des Twitter- Korrelationskoeffizient 1,000 -, 734
Accounts Sig. (2-seitig) 060
N 7 7
Profil der IR-Website Korrelationskoeffizient -, 734 1,000
Sig. (2-seitig) ,060].
N 7 72

Dieser Wert liegt nach Kendall-Tau-B mit -0,617 bzw. nach dem Spearman-Rho-
Korrelationskoeffizent bei -0,734 allerdings auf keinem signifikanten Niveau (es
gilt ab p<0,05 besteht ein signifikanter Zusammenhang). Allerdings lasst die
geringe Fallzahl hier keine eindeutigen Ergebnisse zu, was auch durch die eher
IR-Profil

tendenzielle Signifikanz des Zusammenhangs zwischen und der

Follower auf Twitter mit 0,060 bzw. 0,062 dargestellt wird.

Die Hypothese 7.1. kann anhand dieser Untersuchungsergebnisse nicht
bestatigt, werden. Dies gilt ebenso fir die siebte Forschungsfrage nach einem

Zusammenhang zwischen den ,Followern® und der Breite des

Unternehmensprofils.
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13. Schlussfolgerung und Ausblick

Mit dieser Arbeit wurde der Status Quo der bdrsennotierten Unternehmen in
Osterreich und deren Nutzungsstand von Social Media-Anwendungen im Zuge
der Investor Relations-Arbeit mit einem kommunikationswissenschaftlichen
Fundament beleuchtet. Die Diffusion, Verbreitung und Etablierung von Web 2.0
Anwendungen in unserer Gesellschaft, als Institutionalisierung, auch im
unternehmerischen Kontext scheint unbestritten. Die Kommunikationspotentiale,
welche mit  der Offnung und Etablierung von interaktiven
Kommunikationspotentialen  zwischen  Stakeholdern und  Unternehmen
einhergehen, lieBen eine breite Anwendung, insbesondere in dem
Informationssensiblen Feld der Finanzkommunikation, erwarten (vgl. Kapitel 4.5.
und 9.1.). Das Anliegen war, die technologischen Rahmen- und
Anwendungsbedingungen dieser neuen Kommunikationsfelder der Social Media-

Kandle aufzuzeigen und anhand einer empirisch fundierten Studie zu erfassen.

Doch die Zahl jener Unternehmen, die sowohl die klassischen Web 2.0-
Anwendungen, wie Blogs, RSS-Feeds und Wikis etc. oder die ,neuen” externen
Social Media-Anwendungen, wie Microblogservices, oder Social Networks, im
Zuge der IR-Kommunikation, in ihre Unternehmenswebsite implementierten,
enttauschte. Nur rund 19 Unternehmen, also rund 26% der Investor Relations-
Websites Osterreichischer AGs, die an der Wiener Bdrse notiert sind, weisen
zumindest eine Web 2.0-Anwendung auf. 53 Emittenten, bzw. eindeutig mehr als
die Halfte der untersuchten Unternehmen, weisen keine Nutzung von Social

Media vor.

Auffallend waren neben spéarlich genutzten Social Networkauftritten vor allem die
stark selektive Nutzung von bestimmten Instrumenten. Viele Unternehmen
bewegen sich nur in selektiven Anwendungen und nutzen nicht die volle
Bandbreite der mdglichen Social Media-Tools. Oftmals wurde bei den Social
Networks ein Twitteraccount vorgefunden, dazu passend jedoch kein Facebook-,
Youtube- oder Slideshareprofil und vice versa. Teilweise wurden bei den
implementierten Kommunikationsanwendungen auf der Website selbst nur RSS-

Feeds vorgefunden, bei den externen Anwendungen aber dann doch eine
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breitere Social Media-Profilierung, zu der es jedoch keine direkte Verlinkung auf
der IR-Website gab, auch wenn auf diesen Unternehmenskandlen nicht
ausschlie8lich IR-Themen kommuniziert wurden. Nur 11% der Unternehmen
haben auf der IR-Website des Unternehmens RSS-Feeds integriert, dabei bietet
dieses Tool eine regelmafige Distribution von Informationen zu dem Stakeholder
und gilt in seiner technischen Integration nur als bedingt aufwendig. Es bedarf fur
diesen Kanal zudem keiner neuen Inhalte, sondern fuhrt zu einer automatischen

Weiterleitung Uber bereits gebotene oder aktualisierte Inhalte.
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Es scheint hier keine sichere bzw. konzeptgestitzte Herangehensweise in der
Social-Media-Anwendung vorzuliegen. Zudem wurden Unternehmen in dem
Benchmark von der dritten Stufe, trotz breiter Anwendung, heruntergestuft, da
keine Interaktion Uber die Kanéle stattgefunden hat und die Plattformen zu einer
reinen Ergebnisdarstellung genutzt wurden. Insbesondere wird hier jedoch das
grol3e Potential dieser Anwendungen vermutet. Die reine Verlinkung von Inhalten
gleicht der klassischen Flyerverbreitung und findet dementsprechend wenig
Anklang bei den Stakeholdern. Uberhaupt wurden viele der dialogorientierten

klassischen Web 2.0-Anwendungen wie Corporate Blogs, Chats, Audiopodcasts
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oder Wikis nicht vorgefunden. Auch Videopodcasts, zumindest in Form von
Youtube-Inhalten, konnten nur bei zwei Unternehmen als relevant im IR-Bezug
codiert werden. Dabei stellen diese Bildformate zumindest zusatzlich eine
visuelle Préasentationsplattform gegeniber der Financial Community dar und
ermdglichen Uber ihre breiten Rezeptionswege eine gute

Prasentationsmoglichkeit  fur  potentielle  Privat- und  Grol3investoren.

Balkendiagramm

Prasenz Social Web
Anwendungen

Web 2.0 IR-Profi B Nein

EJa
Anw ender mit.

Interaktionskanalen

Fortgeschritten mit einzelnen.

Erw eiterungen

Zielsetzung IR-Website Informieren

Grundstufe

Anzahl

ABBILDUNG 11 IR-ANWENDUNGSPROFILE BORSENNOTIERTER UNTERNEHMEN IN
OSTERREICH

Insbesondere in Bezug auf die Agenda Setting-Hypothese, die die
Grundausrichtung bzw. das Fundament dieser Arbeit bildet, lasst sich daher
folgendes Resuimee formulieren: Das vermutete Kommunikationspotential, das in
den Social Media-Anwendungen steckt, bei der die Unternehmen die klassischen
Massenmedien mit ihren Gatekeeper-Funktionen Uberspringen — nicht ersetzen,

findet in dieser Form bei den Emittenten der Wiener Bdrse nur in einem
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konkreten Fall von den 72 untersuchten Unternehmen Anwendung statt. Dabei
bieten gerade diese Anwendungen einen direkten, kostenginstigen und

massetauglichen Kommunikationskanal zu den jeweiligen Stakeholdern.

Die untersuchten Unternehmen in Osterreich agieren nicht in der vermuteten
»<Agenda-Setter-Rolle”, bei der sie eine Eigendistribution der Information Uber
interaktive Kommunikationskanéle zu ihren Stakeholdern vornehmen, denn
dialogorientierte Social Media-Anwendungen konnten nur in Ausnahmefallen auf
den IR-Websites der untersuchten Unternehmen vorgefunden werden. Die grof3e
Mehrheit von 73% der untersuchten IR-Websites weisen  zum
Untersuchungszeitpunkt keine Social Media-Anwendungen auf. Die Emittenten
der Wiener Borse befinden sich aus dieser Veranschaulichung weiterhin in der
klassischen Kommunikator-Rolle, bei der sich die Stakeholder Informationen tber
die traditionellen Kommunikationskanéle, via Mail oder Telefon beschaffen oder
auf die gebotenen Inhalte auf den Websites zugreifen missen. Es kann hier in
keinen  Mehrheitsverhéltnissen  von einer breiten  dialogorientierten
Finanzkommunikation im Zuge der Investor Relations-Arbeiten gesprochen

werden.

Die Ursachen fur diese mangelnde Nutzung sind vermutlich vielseitig. Zum einen
wird von den Unternehmen der klassische Geschéftsbericht im Zuge der IR
weiterhin als wichtigstes Prasentationsmittel angesehen (vgl. Kirchhoff/Piwinger
2007,S.738; Mast 2008 S.333). Dieser Umstand zeigt sich auch in den bereits
vorhandenen Benchmarks zu den IR-Websitesbewertungen (NetFed URL). Des
Weiteren setzt eine implementierte Nutzung von Social Media neben einem
Know-how im Umgang dieser Kandale auch einen hohen Personalanspruch an die
Unternehmen. Eine sporadische Nutzung wirkt gegebenenfalls schlechter, als
eine Nicht-Besetzung dieser dialogorientierten Medien. 59% der Unternehmen
weisen nur einen Mitarbeiter in dem Bereich der IR-Kommunikation auf, was den

interaktiven Charakter der Social Media-Kandale nur bedingt erfullen lasst.

Nach den Ergebnissen dieser Arbeit, die sich der grundsétzlichen Nutzung und
deskriptiven Beschreibung der aktuellen Begebenheiten dsterreichischer
Borsenemittenten der Wiener Borse angenommen hat, gilt es nun weitere

Ankniupfungspunkte fir zukinftige Forschungsansétze zu suchen. So liel3e sich
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beispielsweise zum einen in Referenz zu dieser Arbeit Uber ein
langzeitorientiertes Forschungsdesign untersuchen, inwieweit die Social Media-
Anwendungen weiter Verbreitung und Integration in den Kommunikationsmix der
bérsennotierten Unternehmen in Osterreich finden. Zudem kann eine qualitative
oder sogar standardisierte Befragung der Emittenten selbst zu dem Thema der
Social Media-Nutzung im Zuge der IR, mdgliche verbundene Risiken und

Potentiale und die Beweggriinde der mangelnden Anwendung offen legen.

Neben den angebotenen Kommunikationsinhalten zeigt sich in diesem Kontext
insbesondere auch das Nutzungsverhalten dieser Anwendungen durch die
Stakeholder auf der anderen Seite als Interaktionspendent als sehr interessant.
Bei einem entsprechenden Angebot vorausgesetzt wird es vermutlich zukinftig
zu einer breiteren Anwendungsquote von Social Media-Anwendungen kommen.
Dementsprechend lohnender prasentiert sich die Untersuchung der
Nutzungsgewohnheiten der Stakeholder in dieser Dialogform mit den jeweiligen
Emittenten. Diese Ansatze konnten jedoch angesichts des Umfangs und
aufgrund der mangelnden angebotsorientierten Grundsatzdaten dieser neuen
Kommunikationsanwendungen, im Zuge der Investor Relations, in dieser Arbeit

nicht weiter verfolgt werden.

Zusammenfassend lasst sich gerade in der aktuellen Wirtschaftslage, bei der u.a.
das Bankensystem mit dem Reformpaket zur strengeren Bankenregulierung
.Basel llI“ zu einer breiteren Eigenkapitaldeckung gedréangt werden, auf das
grundlegend hohe Interaktions-Potential von Social Media-Anwendungen in der
Finanzkommunikation hinweisen. In diesem aktuellen Zusammenhang treffen
taglich unterschiedliche Meinungen, Meldungen und Entwicklungsprognosen der
Europa- und Weltwirtschaft auf die Stakeholder von Emittenten. Die zeitnahe
Kommunikation und Reaktionszeit der Social Media-Kanale lassen eine schnelle
Antwort auf diese Trends zu. Verlasst sich ein Unternehmen weiterhin alleine auf
die klassischen Instrumente, wie Roadshows, Geschéaftsberichte oder
Aktionarsversammlungen, lasst sich, aufgrund der hohen zeitlichen
Aufwendungen auf Ereignisse, in erster Linie reagieren und nicht im Sinne des

Web Monitoring-Ansatzes im kommunikativen Dialog selbst agieren.
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Denn es bedarf heute mehr zeitnaher und aufschlussreicher Kommunikation tber
das Unternehmen, die Unternehmensziele und wirtschaftlichen Perspektiven
denn je. Kaum ein Stakeholder wird einem verschlossenen Unternehmen, das
nur einen einseitigen restriktiven Kommunikationskanal zuldsst, in wirtschaftlich
angespannten Zeiten das Vertrauen schenken. Durch Web 2.0-Anwendungen
eroffnen sich zeitnahe, kostengunstige, direkte und ehrliche
Interaktionspotentiale mit interessierten Investoren, vor allem auch in
Unabhangigkeit zu den klassischen Massenmedien. Social Media in der
Finanzkommunikation ermdglicht eine breite, potentiell uneingeschrankte
Streuung von Information, die bisher in dieser Form nur durch finanziell hohen
Aufwand erreichbar war. Diese Madglichkeiten verlangen in den jeweiligen
Handlungen jedoch eine wahrhaftige Unternehmensphilosophie, nicht nur nach
den geltenden rechtlichen, sondern auch insbesondere nach den ethischen

Grundsatzen.
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15. Anhang

15.1. Codebuch

Codebogen — Einsatz von Social-Media-Anwendungen in der IR-
Kommunikation bérsennotierter Unternehmen in Osterreich

Der Codebogen und folgend die formalen und inhaltlichen Kategorien orientiert
sich im Aufbau und Inhalt an dem Untersuchungsschema von Koéhler 2010.

Untersuchungszeitraum: 01.01.2011 — 01.11.2011

Untersuchungsgegenstand: alle ésterreichischen Unternehmen die im dem
Untersuchungszeitraum in den folgenden Indizes gelistet waren: IATX, ATX BI,
ATX CPS, ATX FIN, ATX IGS

Kategorienschema

Formale Identifikation

1.

Unternehmensname wie er auf der jeweiligen IR-Website der
Organisation angeben ist, in alphabetischer Reihenfolge.

. Datum an dem die Codierung stattgefunden hat

Tag 01-31
Monat 01-12
Jahr 2011-2012
URL vollstandig von der IR-Website eingetragen

Formale Kategorien

1.

Index: Sektorale Indizes der Wiener Bérse AG in dem das zu
Unternehmen gelistet ist.
Die Angaben lauten:

e 1=IATX

e 2=ATXBI

e 3=ATXCPS

e 4=ATXFIN

e 5=ATXIGS

. Branchenzugehorigkeit in dem das jeweilige Unternehmen zu verorten

ISt.

e 1 = Grundindustrie
e 2 =Industrieguter & Dienstleistungen
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3 = Konsumguter

4 = Verbraucherdienste

5 = Gesundheitswesen

6 = Versorger

7 = Finanzwesen

8 = Technologie & Telekom

3. Endmarktzugehdrigkeit meist aus dem Portfolio des jeweiligen
Unternehmen ersichtlich.
e 1=B-To-B
e 2=B-To-C
e 3 =undifferenzierbar

4. Personelle Grof3e der IR-Abteilung des jeweiligen Unternehmen
Die Anzahl der Mitarbeiter befindet sich in der Rubrik Kontakt. Falls dies
nicht ersichtlich ist, wird das jeweilige Unternehmen via Mail oder
telefonisch kontaktiert.
Mitarbeiter gesamt: Anzahl = 0 — (Zahl)
99 = unbekannt

5. Prozentuale Anteile der Aktien in Streubesitz
Der Anteil der Unternehmensaktien die sich in Streubesitz befinden, sind auf der
IR-Website i.d.R. unter der Rubrik ,Aktionarsstruktur” dargestellt. Sollte diese
Information nicht Uber die Website zuganglich sein, wird die betreffende IR-
Abteilung kontaktiert. Es wird die ausschlieflich die Zahl der
Streubesitzverhaltnisse von Privataktionaren erfasst.

e Streubesitz
e Anteil von Aktionaren am Streubesitz
Codes: Anzahl = 0 — (Zahl), nicht einsehbar = 999

Inhaltliche Kriterien
Social Web-Anwendungen auf der IR-Website der Unternehmen

6. Prasenz: Finden sich Social-Web-Anwendungen auf der IR-Website des
jeweiligen Unternehmens?
Codes: 1 =nein, 2 =ja

Wenn bei 6. Prasenz der Code 2 (ja) gesetzt wurde, werden die vorhandenen
Tools erfasst.

6.1. Tools: welche Social-Web-Anwendungen werden auf der IR-
Website eingesetzt?
Anwendungen:

e Weblog
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Chat

Wiki

RSS-Feed

Podcast (nur Audiomaterial)
Social Bookmark

Sonstige Anwendungen

Fur jede diese Anwendungen wird formell erfasst:

6.1.1. Prasenz:
Codes: 1 = nein, 2 = ja, 3 = ja mit Kommentar
Ausnahmeregelung: fir externe Verlinkungen und RSS-Feeds wird nur
zwischen 1 und 2 gewahlt.

6.1.2. Weiteres wird der Inhalt fir Weblogs, Chats, Wikis, Podcast folgend

codiert

Inhalt/Thema:

1 = Adhoc-Meldungen

2 = Hauptversammlung

3 =Dividende/Ausschittungen

4 =Recht/Prozesse

5 = Geschéftszahlen

6=KapitalmalRnahmen

7 = Mergers/Zusammenschlisse/Zukaufe

8 = Liquiditatsprobleme

9 = CSR-Inhalte (Nachhaltigkeit, Soziales Engagement)
10 = Strategische Unternehmensentscheidungen

11 = Personalanderungen/Veranderungen im Vorstand/Anderungen
und Neubesetzungen von Schlisselpersonen

12 = sonstige Inhalte

7. Externe Social Media-Anwendungen in der Nutzung
Hier sollen die externen Social-Media-Anwendungen erfasst werden, die
im Zuge der IR-Aktivitaten von den Unternehmen genutzt werden. Zudem
erfolgt die Erfassung der Agenda-Schwerpunkte, die von den

Unternehmen gesetzt werden. Die zu untersuchenden Anwendungen sind

Twitter, YouTube, Slideshare und Facebook.

7.1.

Twitter

URL.: http://twitter.com

Die Erhebung erfolgt nur, wenn ausschlief3lich IR-Themenschwerpunkte
gesendet werden. Exkludiert werden Themen einzelner Standorte, oder
Mitarbeiter ohne IR Bezug.

7.1.1. Prasenz: Das jeweilige Unternehmen ist auf Twitter mit einem Account

registriert und generiert eigene , Tweets”.
Codes:
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1 = Das Unternehmen ist nicht auf Twitter registriert
2 = Das Unternehmen ist auf Twitter registriert, stellt aber nicht IR-
relevante Kurznachrichten ein.
3 = Das Unternehmen ist auf Twitter registriert und erstellt neben
anderen Themen auch IR-bezogene Inhalte.
4 = Das Unternehmen unterhélt einen IR-Twitter Account
ausschlieflich mit IR-Themen
Falls bei einer Prasenz von Twitter die Codes 1 oder 2 vergeben wurden, werden
die vorhandenen Tweets nach den Inhaltskategorien codiert. Bei der Codierung O
ist die Erhebung fir Twitter beendet.

7.1.1.1. Thema des Tweets

Inhalt/Thema:

1 = Adhoc-Meldungen

2 = Hauptversammlung

3 =Dividende/Ausschittungen

4 =Recht/Prozesse

5 = Geschéftszahlen

6=KapitalmalRnahmen

7 = Mergers/Zusammenschliusse/Zukaufe

8 = Liquiditatsprobleme

9 = CSR-Inhalte (Nachhaltigkeit, Soziales Engagement)
10 = Strategische Unternehmensentscheidungen

11 = Personalanderungen/Veranderungen im Vorstand/Anderungen
und Neubesetzungen von Schliisselpersonen

12 = sonstige Inhalte

7.1.1.2. Anzahl der ,Follower des Twitter-Accounts mit IR-Inhalten, wobei
der Account offiziell vom Unternehmen betrieben werden muss. Die
Zahl wird als ganze Zahl erfasst.
7.1.1.3. Verlinkungen auf die IR-Website des Unternehmens
1 = keine Verlinkung
2 = Verlinkung auf die Unternehmenswebsite
3 = Verlinkung auf die IR-Website des Unternehmens
7.1.1.4. Kommentarfunktion
1 = Keine Kommentare
2 = Nutzung von Kommentaren
7.1.1.5. Verlinkungen auf weitere Social Media-Plattformen die vom
Unternehmen im Zuge der IR genutzt werden
1 = keine Verlinkungen
2 = Verlinkungen auf YouTube, Xing, Slideshare und Facebook
3 = Verlinkungen auf sonstige Social Media-Plattformen

7.2. Youtube
URL: http://www.youtube.com
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Es werden nur YouTube-Profile untersucht, die eindeutig als
Kommunikator das jeweilige Unternehmen identifizieren lassen.

7.2.1. Prasenz: als wesentliche Grol3e bzw. Relevanz fur die Prasenz wird
die Quantitat vorhandener Videos herangezogen.
Codes: 1 = Das Unternehmen ist nicht auf YouTube registriert
2 = Das Unternehmen stellt Videos ohne IR-Relevanz online
3 = Das Unternehmen stellt u.a. IR-bezogene Videos neben
anderen Inhalten online
4 = Das Unternehmen stellt Videos mit explizitem Bezug zu
IR-Themen online
Wenn unter 7.2.1. 2 codiert wurde, dann werden die dargebotenen
Inhalte codiert. Falls 1 oder 2 codiert wurde, ist die Codierung fur
YouTube beendet.

7.2.1.1. Thema des YouTube-Beitrags

Inhalt/Thema:

1 = Adhoc-Meldungen

2 = Hauptversammlung

3 =Dividende/Ausschittungen

4 =Recht/Prozesse

5 = Geschéftszahlen

6=KapitalmalRnahmen

7 = Mergers/Zusammenschlisse/Zukaufe

8 = Liquiditatsprobleme

9 = CSR-Inhalte (Nachhaltigkeit, Soziales Engagement)
10 = Strategische Unternehmensentscheidungen

11 = Personalanderungen/Veranderungen im Vorstand/Anderungen
und Neubesetzungen von Schliisselpersonen

12 = sonstige Inhalte

7.2.1.2. Anzahl der Views aller Videos addiert
7.2.1.3. Kommentarfunktion
1 = Kommentarfunktion deaktiviert
2 = Kommentarfunktion aktiviert
7.2.1.4. Lange der YouTube-Beitrage(in Minuten)
7.2.1.5. Verlinkungen auf weitere Social Media-Plattformen die vom
Unternehmen im Zuge der IR genutzt werden
1 = keine Verlinkungen
2 = Verlinkungen auf Twitter, Slideshare und Facebook
3 = Verlinkungen auf sonstige Social Media-Plattformen

7.3. Slidesharte
URL: http://www.slideshare.net
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Die Slides mussen offiziell von Unternehmensseite veroffentlich worden
sein und IR-Themen behandeln.
7.3.1. Prasenz: Die Prasenz eines Unternehmens auf Slideshare lasst sich

anhand von Benutzerprofil und der Vergffentlichung von
Prasentationen feststellen.

1 = Das Unternehmen stellt keine Prasentationen auf Slideshare

2 = Das Unternehmen veréffentlicht andere Prasentationen auf
Slideshare, ohne IR-Bezug.

3 = Das Unternehmen stellt neben anderen Inhalten, Prasentationen zu
IR-Themen online

4 = Das Unternehmen stellt ausschlie3lich Prasentationen zu IR-
Themen online.

Wenn unter 7.4.1. 2 ,Das Unternehmen stellt Prasentationen zu IR-
Themen online” codiert wurde, dann werden die Kategorien der
Prasentation codiert. Wurde 0 oder 1 codiert, ist diese fir Slideshare
beendet.

7.3.1.1. Das Thema der Prasentation

Inhalt/Thema:

1 = Adhoc-Meldungen

2 = Hauptversammlung

3 =Dividende/Ausschittungen

4 =Recht/Prozesse

5 = Geschéftszahlen

6=KapitalmalRnahmen

7 = Mergers/Zusammenschlisse/Zukaufe

8 = Liquiditatsprobleme

9 = CSR-Inhalte (Nachhaltigkeit, Soziales Engagement)
10 = Strategische Unternehmensentscheidungen

11 = Personalanderungen/Veranderungen im Vorstand/Anderungen
und Neubesetzungen von Schliisselpersonen

12 = sonstige Inhalte

7.3.1.2. Die Anzahl der Views als ganze Zahl
7.3.1.3. Die Anzahl der Folien

7.3.1.4. Die Anzahl der Prasentationen
7.3.1.5. Kommentarfunktion

1 = Kommentarfunktion deaktiviert
2 = Kommentarfunktion aktiviert

7.3.1.6. Verlinkungen auf weitere Social Media-Plattformen die vom

Unternehmen im Zuge der IR genutzt werden

1= keine Verlinkungen

2 = Verlinkungen auf Twitter, YouTube und Facebook
3 = Verlinkungen auf sonstige Social Media-Plattformen
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7.4. Facebook
URL: http://www.facebook.com
Der Facebookauftritt muss dem Unternehmen eindeutig zugeordnet
werden kénnen und ersichtlich sein, dass dieser Kanal offiziell betrieben
wird.

7.4.1. Prasenz. Die Prasenz des Unternehmens zeigt sich durch einen
registrierten Account und das Verdéffentlichen von Beitragen.
1 = Das Unternehmen verfiigt Gber kein Profil auf Facebook
2 = Das Unternehmen verflgt Uber ein Profil auf Facebook,
veroffentlich darauf jedoch keine IR-relevanten Themen/Betrage
3 = Das Unternehmen stellt neben anderen Themenbeitrdgen, Inhalte
zu IR-Themen online.
4 = Das Unternehmen stellt Uber ein spezifisches IR-Profil
ausschlief3lich Beitrdge zu IR-Themen in Facebook ein.
Wenn 3 oder 4 codiert wurde, dann werden die dargebotenen Inhalte
weitergehend codiert. Falls 1 oder 2 codiert wurde, ist die Codierung
fir Facebook beendet.

7.4.2. Das Thema des Eintrags
Inhalt/Thema:
1 = Adhoc-Meldungen
2 = Hauptversammlung
3 =Dividende/Ausschittungen
4 =Recht/Prozesse
5 = Geschéftszahlen
6=KapitalmalRnahmen
7 = Mergers/Zusammenschlisse/Zukaufe
8 = Liquiditatsprobleme
9 = CSR-Inhalte (Nachhaltigkeit, Soziales Engagement)
10 = Strategische Unternehmensentscheidungen
11 = Personalanderungen/Veranderungen im Vorstand/Anderungen
und Neubesetzungen von Schlisselpersonen
12 = sonstige Inhalte

7.4.2.1. Kommentarfunktion
1 = Kommentarfunktion deaktiviert
2 = Kommentarfunktion aktiviert

7.4.2.2. Verlinkungen auf weitere Social Media-Plattformen die vom
Unternehmen im Zuge der IR genutzt werden
1= keine Verlinkungen
2 = Verlinkungen auf Twitter, YouTube und Slideshare
3 = Verlinkungen auf sonstige Social Media-Plattformen
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7.4.2.3. Anzahl der Likes/Friends werden als ganze Zahl erfasst — je nach
Format des Unternehmensprofils auf Facebook (eigenes Profil/Gruppe)

8. Erfassung von Pflichtveréffentlichungen/Ad hoc-Meldungen
Zu codieren sind die Pflichtvertffentlichungen im definierten
Untersuchungszeitraum, die auf der IR-Website veroffentlich werden.

8.1. Prasenz der Pflichtveréffentlichungen auf Social-Media-
Anwendungen:
Codes: 1 = keine Ad-hoc-Meldungen auf Social Media-Kanalen vorhanden
2 = Ad-hoc-Meldungen auf Social-Media-Kanalen vorhanden

9. Zielsetzung der jeweiligen IR-Website die in den vier ,Typen® von
Internetauftritten der Unternehmen kategorisiert werden. Diese werden
als ,Grundstufe®, ,Fortgeschritten mit einzelnen Erweiterungen®,
~<Anwender mit Interaktionskanalen“ und ,Web 2.0 IR-Profi“ definiert.
Anwendungstypen:

e ,Grundstufe®: In erster Linie Ansatze zur grundsatzlichen
Informationsverbreitung und Darstellung stehen in Vordergrund.
Alle relevanten und vorgeschriebenen Inhalte sind Uber die Website
leicht abrufbar. Es gibt nur die klassischen Interaktionswege via.
Telefon, Email, Postzuschrift.

e Fortgeschritten mit einzelnen Erweiterungen®: erste Web 2.0
Anwendungen werden genutzt — beispielsweise RSS. Der
Interaktionsgrad ist eher gering.

e ,Anwender mit Interaktionskanalen®: Der Interaktionsgrad ist
ausgepragt, mit einzelnen gezielten Social Media-Auftritten. Der
direkte Interaktionskanal Uber diese Anwendungen ist moglich
(Kommentarfunktionen).

e ,Web 2.0 IR-Profi“: Hochster Integrationsgrad von Social Media-
Anwendungen mit spezifischen Kommunikationskanalen mit
ausschliel3licher IR-Themenbesetzung
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15.2. Tabellen

Codierte Unternehmen und Social Media-Prasenz

Unternehmensname * Prasenz Social Web Anwendungen Kreuztabelle

Anzahl
Préasenz Social Web Anwendungen
Nein Ja Gesamt

Unternehmensname CA Immobilien Anlagen AG 0 1 1
Conwert Immobilien Invest SE 0 1 1
Immofinanz AG 0 1 1
S Immo AG 0 1 1
Warimpex Finanz- und Bet AG 1 0 1
Amag Austria Metall AG 1 0 1
Lenzing AG 0 1 1
OMV AG 0 1 1
Schoeller-Bleckmann AG 1 0 1
Strabag SE 1 0 1
Voestalpine AG 1 0 1
Wienerberger AG 0 1 1
Agrana Beteiligungs AG 1 0 1
Bene AG 0 1 1
Century Casions Inc 1 0 1
Do&Co Restaurants&Catering 1 0 1
AG
Polytec Holding AG 1 0 1
Wolford AG 1 0 1
Erste Group Bank AG 0 1 1
Raiffeisen Bank International 1 0 1
AG
Uniqa Versicherungen AG 1 0 1
Vienna Insurance Group AG 1 0 1
Andritz AG 1 0 1
BWT AG 1 0 1
Flughafen Wien AG 0 1 1
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Frauenthal Holding AG 1
HTI High Tech Industries AG 1
Kapsch Trafficcom AG 1
Mayr-Melnhof Karton AG 1
Oesterr. Post AG 1
Palfinger Ag 1
RHI AG 1
Rosenbauer International AG 1
Semperit AG 1
Zumtobel AG 1
ALLG.Bauge.-A.PORR AG ST 1
AT&S Austria 1
Tech.&Systemtech.

ATB Austria Antriebstechnik 1
AG

A-TEC Industries AG 1
Atrium Europ. Real Est. LTD 1
Bank fuer Tirol und VBG AG 1
St

BKS Bank AG ST 1
Brain Force Holding AG 1
Burgenland Holding AG 1
CEG I Beteilingungs AG 1
C-Quadrat Investment AG 1
ECO Business-Immobilien AG 1
EVN AG 1
HEAD N.V. 1
Hirsch Servo AG 1
Intercell AG 1
Josef Manner & Comp. AG 1
Jowood Entertainment AG 1
KTM Power Sports AG 1
Linz Textil Holding AG 1
Maschinenfabrik Heid AG 1
Miba AG VZ Kat.B 1
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Oberbank AG ST 0 1 1
Ottakringer Getraenke AG ST 1 0 1
Pankl Racing Systems AG 1 0 1
Rath AG 1 0 1
S&T System 1 0 1
Int.&Tech.Distr.AG
Schlumberger AG St 1 0 1
Stadlauer Malzfabrik AG 1 0 1
SW Umwelttechnik AG 1 0 1
Teak Holz Int. AG 0 1 1
Telekom Austria AG 1 0 1
Teletrader Software AG 1 0 1
UBM Realitaetenentwicklung 1 0 1
AG
Unternehmenes Invest AG 0 1 1
Verbung AG Kat.A 0 1 1
Voralberger Kraftwerke AG 1 0 1
Gesamt 53 19 72
Unternehmensprofile der Nutzungsanwendungen:
Zielsetzung IR-Website Informieren * Pradsenz Social Web Anwendungen * Unternehmensname
Kreuztabelle
Anzahl
Présenz Social Web
Anwendungen
Unternehmensname Nein Ja Gesamt
CA Immobilien Zielsetzung IR- Fortgeschritten mit 1
Anlagen AG Website Informieren  einzelnen
Erweiterungen
Conwert Immobilien Zielsetzung IR- Anwender mit 1
Invest SE Website Informieren  Interaktionskanélen
Immofinanz AG Zielsetzung IR- Fortgeschritten mit 1
Website Informieren  einzelnen
Erweiterungen
S Immo AG Zielsetzung IR- Anwender mit 1

Website Informieren

Interaktionskanalen
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Warimpex Finanz- und Zielsetzung IR- Grundstufe 1

Bet AG Website Informieren

Amag Austria Metall  Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

Lenzing AG Zielsetzung IR- Anwender mit 1
Website Informieren  Interaktionskanélen

OMV AG Zielsetzung IR- Fortgeschritten mit 1
Website Informieren  einzelnen

Erweiterungen

Schoeller-Bleckmann  Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

Strabag SE Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

\Voestalpine AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Wienerberger AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Agrana Beteiligungs  Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

Bene AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Century Casions Inc  Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Do&Co Zielsetzung IR- Grundstufe 1

Restaurants&Catering Website Informieren

AG

Polytec Holding AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Wolford AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Erste Group Bank AG Zielsetzung IR- Web 2.0 IR-Profi 1
Website Informieren

Raiffeisen Bank Zielsetzung IR- Grundstufe 1

International AG Website Informieren

Uniqa Versicherungen Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

Vienna Insurance Zielsetzung IR- Grundstufe 1

Group AG

Website Informieren
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Andritz AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

BWT AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Flughafen Wien AG Zielsetzung IR- Fortgeschritten mit 1
Website Informieren  einzelnen

Erweiterungen

Frauenthal Holding AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

HTI High Tech Zielsetzung IR- Grundstufe 1

Industries AG Website Informieren

Kapsch Trafficcom AG Zielsetzung IR- Fortgeschritten mit 1
Website Informieren  einzelnen

Erweiterungen

Mayr-Melnhof Karton ~ Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

Oesterr. Post AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Palfinger Ag Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

RHI AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Rosenbauer Zielsetzung IR- Grundstufe 1

International AG Website Informieren

Semperit AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Zumtobel AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

ALLG.Bauge.-A.PORR Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG ST Website Informieren

AT&S Austria Zielsetzung IR- Grundstufe 1

Tech.&Systemtech. Website Informieren

ATB Austria Zielsetzung IR- Grundstufe 1

Antriebstechnik AG Website Informieren

A-TEC Industries AG  Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Atrium Europ. Real Zielsetzung IR- Grundstufe 1

Est. LTD

Website Informieren

127




Bank fuer Tirol und Zielsetzung IR- Grundstufe 1

VBG AG St Website Informieren

BKS Bank AG ST Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Brain Force Holding Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

Burgenland Holding Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

CEG I Beteilingungs  Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

C-Quadrat Investment Zielsetzung IR- Anwender mit 1

AG Website Informieren  Interaktionskanélen

ECO Business- Zielsetzung IR- Grundstufe 1

Immobilien AG Website Informieren

EVN AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

HEAD N.V. Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Hirsch Servo AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Intercell AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Josef Manner & Comp. Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

Jowood Entertainment Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

KTM Power Sports AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Linz Textil Holding AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Maschinenfabrik Heid Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

Miba AG VZ Kat.B Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Oberbank AG ST Zielsetzung IR- Fortgeschritten mit 1

Website Informieren

einzelnen

Erweiterungen
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Ottakringer Getraenke Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG ST Website Informieren

Pankl Racing Systems Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

Rath AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

S&T System Zielsetzung IR- Grundstufe 1

Int.&Tech.Distr.AG Website Informieren

Schlumberger AG St Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Stadlauer Malzfabrik  Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

SW Umwelttechnik AG Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Teak Holz Int. AG Zielsetzung IR- Fortgeschritten mit 1
Website Informieren  einzelnen

Erweiterungen

Telekom Austria AG  Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Teletrader Software Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG Website Informieren

UBM Zielsetzung IR- Grundstufe 1

Realitaetenentwicklung Website Informieren

AG

Unternehmenes Invest Zielsetzung IR- Anwender mit 1

AG Website Informieren  Interaktionskanélen

Verbung AG Kat.A Zielsetzung IR- Grundstufe 1
Website Informieren

Voralberger Kraftwerke Zielsetzung IR- Grundstufe 1

AG

Website Informieren
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Freie Waldorfschule Hangelar im Rhein-Sieg-
Kreis

Deutsche Schule Genf

anhaltende Téatigkeit als freier Redakteur fur die
Tageszeitung ,Luxemburger Wort".
Zustandigkeitsbereich
Fechtsportkorrespondenzen.

Praktikum am Deutschen Generalkonsulat New
York im Auswartigen Dienst. Referat fur
Presse- und Offentlichkeitsarbeit.

ZDF Osteuropastudio Wien.
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Michael Rottler

Jnvestor Relations 2.0 in Osterreich - Eine Untersuchung
von Emittenten der Wiener Bdrse uber die Nutzung von
Social Media-Anwendungen im Zuge der Investor Relations*

136 Seiten

Magisterarbeit  am Institut ~ far  Publizistik-  und
Kommunikationswissenschaft der Universitat Wien

Wien, 2011

Priv.-Doz. DDr. Julia Wippersberg

Im Mittelpunkt dieser wissenschatftlichen Arbeit steht die
Nutzung von Social Media-Anwendungen im Zuge der
Investor Relations. In diesem Rahmen wurden 72
Unternehmen der Sektoren-Indizes und des WBI der Wiener
Borse in Osterreich, auf ihre Social Media-Nutzung in der
Finanzkommunikation verglichen.

Die Social-Media-Nutzung wurde anhand der Agenda-
Setting Hypothese untersucht. Die Theorie besagt, dass
Medien nicht die Meinungen der Rezipienten beeinflussen,
sondern die Themen, die in der Offentlichkeit diskutiert
werden. Die Grundgedanken der Hypothese wurden wie folgt
formuliert: ,While the mass media have little influence on the
direction or intensity of attitudes, it is hypothesized that the
mass media set the agenda for each political campaign,
influencing the salience of attitudes toward the political
issues.” (McCombs/Shaw  S.177, 1972). Dieser
Grundiberlegung folgend, wurde hier ein Transfer dieser
Themensetzungsfunktion durch die Massenmedien, zuriick
auf die Unternehmen als Kommunikatoren selbst
vorgenommen. Die Social Media erdéffnen mit ihren
interaktiven Kanalen einen direkten kommunikativen
Austausch und Dialog mit den Stakeholdern bzw. der
Financial Community. Die Rolle der ,Agenda-Setter” kann in
einem bestimmten Mal3 wieder von den Emittenten selbst
ubernommen werden.

Woflr nutzen borsennotierte Unternehmen aus den AT X-

Sektorenindizes in Osterreich Web 2.0 Anwendungen, im
Zuge der Investor Relations auf ihrer Website?
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Forschungs-
design

Ergebnisse

Auswahl einiger Hypothesen:

Wenn Web 2.0-Anwendungen von Unternehmen, welche
im ATX-Sektorenindizes gelistet sind, im Rahmen der
Investor Relations benutzt werden dann nutzen sie diese um
mehrheitlich Pflichtmitteilungen als Agenda zu platzieren.

Wenn Unternehmen externe Web 2.0-Anwendungen wie
Twitter, Youtube oder Facebook nutzen, werden diese
jedoch nicht fir Investor Relations-Arbeiten genutzt.

Wenn Osterreichische Unternehmen aus den ATX-
Sektorenindizes Web 2.0-Anwendungen im Zuge der
Investor Relations nutzen, dann geschieht dies mehrheitlich
von Unternehmen, die Privatkonsumenten als Endmarkt
bedienen.

Je groRBer die Investor Relations Abteilung in den
untersuchten Unternehmen ist, desto eher verwenden diese
Web 2.0-Anwendungen im Zuge der Investor Relations

Es wurde eine quantitative Inhaltsanalyse mit einem
deskreptiven Ansatz durchgefuhrt.

Insgesamt wurden aus aus den Sektoren-Indizes IATX, ATX
BI, ATX CPS, ATX FIN und ATX IGS und WBI der Wiener
Borse die Investor Relations-Websites von 72 Unternehmen
in dem Untersuchungszeitraum von 01.01.2011 -
01.11.2011 auf ihre Anwendungsinhalte nach empirisch
Regeln codiert.

Die Ergebnisse der Studie liegen hinter den Erwartungen
Nur rund 19 Unternehmen, damit rund 26% der Investor
Relations-Websites 6sterreichischer AGs, die an der Wiener
Borse notiert sind, weisen zumindest eine grundlegende
Web 2.0-Anwendung auf. 53 Emittenten, bzw. eindeutig
mehr als die Halfte der untersuchten Unternehmen haben
keine Social Media-Anwendungen auf der IR-Website
implementiert. Es konnten keine signifikanten
Zusammenhange zwischen Branche, Endmarkt,
Personalabteilungsgrol3e, Aktienstreubesitz und der Nutzung
von Social Media-Anwendungen in der Investor Relations-
Kommunikation in Osterreich aufgezeigt werden.
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Michael Rottler

.investor Relations 2.0 in Austria — A study of emitters of the
Wiener Borse on the use of social media applications in their
course of investor relations®

136 pages

Master Thesis at the Institute of Communications, University
of Vienna.

Vienna, 2011

Priv.-Doz. DDr. Julia Wippersberg

The aim of this study is to ascertain the usage of social
media in the context of investor relations. Within this
framework 72 companies of the sector indices and the WBI
of the Wiener Bdrse in Austria, are being compared on its
social media use in their financial communication-strategies.

The use of social media was examined on the basis of the
Agenda Setting Hypothesis. The theory implicates that
massmedia affects are influencing not on the opinions of the
recipients, but forcing issues and topics, which are
discussed in the public. The basic idea of the hypothesis was
defined as follows: ,While the measured media have little
influence on the direction or intensity of attitudes, it is
hypothesized that the measured media set the agenda for
each political campaign, influencing the salience of attitudes
toward the political issues.” (McCombs/Shaw S.177, 1972). It
follows from this consideration that this topic-setting-function,
which was previously owned by the massmedia, is now
being converted back to the companies, as communicators.
Social media itself allows a direct exchange and dialogue
with the Stakeholdern and/or the financial community with its
interactive channels. In a certain extent the role of the
“‘agenda-setter” can be transferred back to the issuer
themselves.

This raises the question, for what do companies, that are
part of the ATX sector indices in Austria, use social media in
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Design

Results

their course of investor relations as Web 2.0 applications on
their website?

Some examples of the Hypothesis’s:

If web 2.0 applications are being used in throughout the
investor relations, by companies listed in the sector indices in
Austria, the most represented topics are ad hoc-releases.

Even if companies use external web 2.0 applications such as
Twitter, Youtube or Facebook, these actions are not however
intended as investor relations work.

The majority of companies in Austrian which are using web
2.0 applications, are B-to-C (private consumption) related
firms.

The larger the investor relations department in the examined
enterprises is, the less these web 2,0 applications are being
used in the context of the investor relations work.

This study was developed using a quantitative analysis
through a descriptive perspective. The sample includes 72
companies that are listed in the WBI —Index in the period
01.01.2011 - 01.11.20110n their application contents.

The results of the study do not meet expectations. Only
approximately 19 companies, and thus approximately 26
percent of the investor relations websites of Austrian AGs,
which are noted at the Viennese stock exchange, exhibit at
least fundamental web 2.0 applications. 53 issuers, or about
more than half of the examined corporate implemented no
Social Media applications onto their IR websites. The results
of the quantitative analysis show that there are no significant
correlations between industry, final market, personnel
department size, share strewing possession and the use of
Social Media applications in the investor relations-
communication in Austria.
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