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Beschwerdeverfahren gegen Allianz und Daimler eingestellt
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Zuletzt aktualisiert am Mittwoch, 19. Februar 2014 18:33
Veroffentlicht am Mittwoch, 19. Februar 2014 10:00
Geschrieben von Thomas Dillmann. Bad Honnef

Wegen fehlender Vergleichszahlen in Ad-hoc-Mitteilungen hatte der Deutsche Rat fiir Public Relations
(DRPR) Beschwerdeverfahren gegen die Allianz SE und die Daimler AG eroffnet. Nach Zusagen beider
Emittenten, diese Vergleichszahlen kiinftig auch dann anzufiihren, wenn sich die Kursrelevanz aus
einer Abweichung von den Markterwartungen ergibt, hat der Rat die Verfahren eingestellt.

Wegen fehlender Vergleichszahlen in Ad-hoc-Mitteilungen fiihrte der Deutsche Rat fiir Public
Relations (DRPR) ein Beschwerdeverfahren gegen die Allianz SE und die Daimler AG durch. Der
DRPR stellte dazu fest, dass in Ad-hoc-Mitteilungen Umstinde zu veroffentlichen seien, die ,geeignet
sind, im Falle ihres offentlichen Bekanntwerdens den Borsen- oder Marktpreis der Insiderpapiere
erheblich zu beeinflussen“ (WpHG §13 Abs.1, Satz1). Die Kursrelevanz dieser Umstinde lebt von
Verianderungen, die sich nur mit den entsprechenden Vergleichszahlen erklaren lassen. Wer diese in
Veroffentlichungen nach §15 WpHG verschweigt, verstoBt gegen die DRPR-Richtlinie zur
ordnungsmabBigen Ad-hoc-Publizitat sowie gegen die Forderung im Emittentenleitfaden der BaFin.
In der Ad-hoc-Richtlinie des DRPR heiBt es unter 3.3.: ,Um die Vergleichbarkeit von Zahlenangaben
sicherzustellen, sind stets die Vergleichszahlen der entsprechenden Vorperiode mit anzugeben.” Im
Emittentenleitfaden 2009 schreibt die BaFin auf Seite 61: ,Um dem Anleger eine ausreichende
Bewertung der veroffentlichten Kennzahlen zu erméglichen, miissen auch in der Ad-hoc-Mitteilung
wie bisher die entsprechenden Vorjahreszahlen und/oder die prozentualen Veranderungen gegeniiber
den Vorjahreszahlen genannt werden.”

Fall 1 Ad-hoc-Mitteilung der Allianz SE

Die Allianz SE veroffentlichte am 29.10.2012 um 22:05 Uhr die Ad-hoc-Mitteilung: ,Allianz SE:
Operatives Ergebnis im dritten Quartal tibertrifft Erwartung, Ausblick fiir 2012 angehoben.” Erreichte
und prognostizierte Ergebniszahlen werden in der Mitteilung ohne die entsprechenden
Vergleichszahlen genannt, und es wird nicht ausgefiihrt, in welchem AusmaB die tatsiachlichen
Ergebnisse von den Markterwartungen abweichen, so dass der verstiandige Anleger aus dem Text nicht
erkennen kann, wie kurserheblich die Insiderinformation sein konnte.

Auf die Anfrage des DRPR erklart die Allianz SE: “

Der Rat hilt die Argumentation nicht fiir stichhaltig, dass relevante Zahlen nicht genannt werden
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miissten, weil diese dem Markt bekannt waren. Nach Auffassung des Rates ist es abwegig, einem
yverstandigen Anleger” zu unterstellen, dass er alle tiber ein Unternehmen veroffentlichten
Informationen kennt. Das diirfte nur hochkarétigen Spezialisten méglich sein. Es gibt keinen Grund,
eine Information nicht komplett und in sich verstéandlich darzustellen.

Auf Grund des faktischen Einverstandnisses des Emittenten, dies in Zukunft zu beriicksichtigen,
verzichtet der DRPR jedoch - trotz dieser abweichenden Interpretation - auf eine Riige oder Mahnung

und beendet das Verfahren.

Fall 2: Ad-hoc-Mitteilung der Daimler AG

In der Ad-hoc-Mitteilung der Daimler AG vom 12.07.2013 um 14:16 Uhr, wurden vorldufige Zahlen fiir
das zweite Quartal 2013 veroffentlicht. Vergleichszahlen wurden nicht genannt, so dass der verstindige
Anleger nicht erkennen konnte, ob es sich um einen positiv oder negativ einzuschitzenden Umstand
handelt und in welchem AusmaB dieser Umstand kursrelevant sein konnte. Dies wird auch mit der
Uberschrift nicht aufgeklart, in der es heiBt, das EBIT des Konzerns liege ,iiber den aktuellen
Markterwartungen®. Auch dazu wird das AusmaB3 der Abweichung nicht genannt.

Auf Anfrage erklirte die Daimler AG dem DRPR: ,Im vorliegenden Fall ergab sich die Kursrelevanz der
veroffentlichten EBIT-Zahlen nicht aus einem Vergleich mit den Ergebnissen des entsprechenden
Vorjahresquartals, sondern aus der Abweichung von den Markterwartungen. Dementsprechend haben
wir in der Ad-hoc-Mitteilung vom 12. Juli 2013 auf diese Abweichung hingewiesen. Nach den Zahlen
zum ersten Quartal und der getroffenen Aussage, wonach die Geschéftsentwicklung im ersten Halbjahr
2013 schwicher erwartet wird als im entsprechenden Vorjahreszeitraum, lagen die
Ergebnisschitzungen zahlreicher Analysten unter den vorlaufigen Ist-Zahlen zum zweiten Quartal
2013. Daher stand in diesem Kontext der Vergleich zu den Ergebnissen und Umsitzen des zweiten
Quartals 2012 nicht im Vordergrund.®

Selbst mit dieser Erkldarung (die in der Ad-hoc-Mitteilung nicht enthalten ist) bleibt unklar, ob die Ist-
Zahlen unter oder iiber den Vorjahreszahlen lagen und um wie viel sie besser waren, als der Markt
erwartete. Auf diese Vorhaltungen erklarte die Daimler AG, sie werde ,,zukiinftig in Ad-hoc
Mitteilungen, die sich auf Quartals- bzw. Ergebniswerte beziehen, die entsprechenden Vorjahreswerte
sowie die aktuellen Prognosen mit aufnehmen, selbst wenn die Ad-hoc Mitteilung auf eine Abweichung
zu den aktuellen Markterwartungen zuriickzufiihren ist. Auf die Erwartungen des Kapitalmarkts
schlieBen wir primér auf der Basis von Einschéatzungen und Prognosen der Analysten. Falls sich die
Kurserheblichkeit nicht aus einem Vergleich mit diesen Vorjahreswerten, sondern aus den
Markterwartungen ergibt, werden wir darauf in der Ad-hoc-Mitteilung entsprechend hinweisen.”
Aufgrund dieser Einverstandniserklarung hat der DRPR das Verfahren eingestellt, ohne eine Riige

oder Mahnung auszusprechen.

Begriindung
Sowohl die Allianz SE als auch die Daimler AG sagten in dem Verfahren zu, die entsprechenden

Vergleichszahlen (zu den Kennzahlen, die den kursrelevanten Umstand erlautern) kiinftig auch dann
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anzufiihren, wenn sich der kursrelevante Umstand aus der Abweichung von den Markterwartungen

ergibt. Daraufhin hat der Rat die Verfahren eingestellt.

e < Zuriick

o Weiter >

Kommentar schreiben
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Quelle: http://prreport.de/home/aktuell/article/7964-drpr-stellt-verfahren-gegen-allianz-
und-daimler-ein/

DRPR stellt Verfahren gegen Allianz und Daimler ein

Allianz und Daimler wollen kiinftig auch dann Vergleichszahlen in Ad-hoc-Mitteilungen
verdffentlichen, wenn sich die Kursrelevanz aus der Abweichung von den Markterwartungen ergibt.
Nach dieser Zusage der beiden Emittenten hat der Deutsche Rat fiir Public Relations (DRPR) sein

Beschwerdeverfahren gegen die Konzerne eingestellt,

Allianz und Daimler schlieBen auf die Markterwartungen primar aus dem

sogenannten Konsensus, dem Durchschnitt der Analystenschitzungen. In den beiden zunichst vom
DRPR bemangelten Ad-hoc-Fillen (Allianz vom 29.10.12, Daimler vom 12.7.13) hatte sich der
erheblich kursrelevante Umstand, der nach § 15 des Wertpapierhandelsgesetzes unverziiglich zu
veroffentlichen ist, aus einer Abweichung von den Markterwartungen ergeben. Deshalb hielten es die
Emittenten nicht fiir erforderlich, bei den Kennzahlen, die den kursrelevanten Umstand erlautern,

auch die Vorjahres-Vergleichszahlen zu nennen.
Die Einigung

Der DRPR konnte sich mit den Emittenten jedoch darauf verstindigen, kiinftig auch in solchen Fallen
die entsprechenden Vorjahreswerte anzufiihren, um Fehlinterpretationen zu vermeiden und dem
Anleger mit der Insiderinformation ohne weitere Recherche die kursrelevante Verdnderung

verstandlich zu vermitteln.

Der Rat teilte mit, er wolle aufgrund dieser Fille seine "Richtlinie zur ordnungsméBigen Ad-hoc-
Publizitat" iiberarbeiten. Darin heiBt es unter Punkt 3 "Gebot der Transparenz": "Um die
Vergleichbarkeit von Zahlenangaben sicherzustellen, sind stets die Vergleichszahlen der
entsprechenden Vorperiode mit anzugeben". Zu erginzen sei, dass dies auch bei der Abweichung von

Markterwartungen erforderlich ist.

Der DRPR appelliert dariiber hinaus an die BaFin, bei der Uberarbeitung ihres Emittentenleitfadens
diesen Aspekt ebenfalls zu beriicksichtigen. Nach Beobachtungen des DRPR dndert sich in diesem
Punkt auch das Verhalten der Emittenten, die zunehmend in ihren Webseiten die aktuellen

Analystenschitzungen veroffentlichen.

Link zum Ratsbeschluss
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Nach DRPR-Vorwiirfen wegen irrefiihrender Ad-Hoc-
Meldungen: Daimler und Allianz geben sich gelautert

Erst jetzt wurde in gréBerem Stil bekannt, dass zwei DAX-Konzerne vor einiger Zeit
einen Riffel vom DPRG (Deutscher Rat fir Public Relations) kassiert haben. Der PR-
Verband bemangelte irrefihrende Pflichtmitteilungen zu bérsenrelevanten Ereignissen
(so genannte Ad-Hoc-Mitteilungen) der Daimler AG und der Allianz SE.

Was war passiert? Die beiden Unternehmen hatten in den vergangenen zwei Jahren in
jeweils einer Ad-Hoc-Mitteilung kursrelevante Kennzahlen veréffentlicht, ohne jedoch
Vergleichszahlen aus dem Vorjahr anzugeben. Hatten sie auch nicht machen missen,
dachten die Verantwortlichen der beiden Konzerne. Denn schlieBlich handelte es sich
nicht um tatsachliche Einbriiche bei Umsatz oder Gewinn, sondern lediglich um
Abweichungen von Analystenschatzungen. Hatten sie doch machen mussen,
argumentiert der DRPR. SchlieBlich sei es “abwegig, einem ‘verstandigen Anleger’ zu
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unterstellen, dass er alle Giber ein Unternehmen veroffentlichten Informationen
kennt.”

Scheinen nun auch Daimler und Allianz so zu sehen. Die Unternehmen haben
zugesichert: Vergleichszahlen wird es kiinftig auch dann in Ad-Hoc-Mitteilungen
geben, wenn sich die Kursrelevanz lediglich aus Abweichungen von Markterwartungen
ergibt.

Punktsieg also fiir den DRPR. Nachstes Ziel: Die BaFin soll den offiziellen Leitfaden fiir
Emittenten entsprechend updaten, so der Appell des Verbands. Da freut sich auch der
Wirtschaftsredakteur, wenn er sich zukiinftig unnétige Recherchen sparen kann.

Quelle

(Foto: © Alexander Dreher, Pixelio.de)

Veroffentlicht in News

Getaggt mit Allianz, Daimler, DRPR, Mercedes, Mercedes Benz, PR, Public Relations

(c) Johannes Weber, Willstatter Str. 14, 63454, Hanau
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Quelle: http://www.dprg.de/Meldungen/DRPR-stellt-Verfahren-gegen-Allianz-und-Daimler-
ein-nach-Verstaendigung-fuer-anlegerorientierte-Ad-hoc-Publizitaet/1082

DRPR stellt Verfahren gegen Allianz und Daimler ein — nach
Verstandigung fiir anlegerorientierte Ad-hoc-Publizitat

Wegen fehlender Vergleichszahlen in Adhoc- Mitteilungen hatte der Deutsche Rat fiir
Public Relations (DRPR) Beschwerdeverfahren gegen die Allianz SE und die Daimler AG
eroffnet. Nach Zusagen beider Emittenten, diese Vergleichszahlen kiinftig auch dann
anzufiihren, wenn sich die Kursrelevanz aus einer Abweichung von den

Markterwartungen ergibt, hat der Rat die Verfahren eingestellt.

Allianz und Daimler schlieBen auf die Markterwartungen priméar aus dem Konsensus (dem
Durchschnitt der Analystenschitzungen). In beiden Ad-hoc-Fillen (Allianz vom 29.10.12, Daimler vom
12.7.13) hatte sich der erheblich kursrelevante Umstand, der nach § 15 WpHG unverziiglich zu
veroffentlichen ist, aus einer Abweichung von den Markterwartungen ergeben. Deshalb hielten es die
Emittenten nicht fiir erforderlich, bei den Kennzahlen, die den kursrelevanten Umstand erldutern,

auch die Vorjahres-Vergleichszahlen zu nennen.

Der DRPR konnte sich mit den Emittenten darauf verstiandigen, kiinftig auch in solchen Fallen die
entsprechenden Vorjahreswerte anzufithren, um Fehlinterpretationen zu vermeiden und dem Anleger
mit der Insiderinformation ohne weitere Recherche die kursrelevante Veranderung verstandlich zu

vermitteln.

Der Rat wird aufgrund dieser Fille seine ,,Richtlinie zur ordnungsméBigen Ad-hoc-Publizitat”
iiberarbeiten. Darin heiBit es unter Punkt 3 ,,Gebot der Transparenz”“: ,Um die Vergleichbarkeit von
Zahlenangaben sicherzustellen, sind stets die Vergleichszahlen der entsprechenden Vorperiode mit
anzugeben®. Zu erginzen ist, dass dies auch bei der Abweichung von Markterwartungen erforderlich

ist.

Der DRPR richtet einen Appell an die BaFin, bei der Uberarbeitung ihres Emittentenleitfadens diesen
Aspekt ebenfalls zu beriicksichtigen. Nach Beobachtungen des DRPR andert sich in diesem Punkt auch
das Verhalten der Emittenten, die zunehmend in ihren Webseiten die aktuellen Analystenschitzungen

veroffentlichen.

KONTAKT

Geschiftsstelle des Deutschen Rates fiir Public Relations
¢/o Lehrstuhl fiir Offentlichkeitsarbeit/ PR

Universitét Leipzig

Postfach 100920

D- 04009 Leipzig
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Quelle: http://www.presseportal.de/pm/110523/2668134/drpr-stellt-verfahren-gegen-allianz-
und-daimler-ein-nach-verstaendigung-fuer-anlegerorientierte-ad

DRPR stellt Verfahren gegen Allianz und Daimler ein - nach
Verstandigung fiir anlegerorientierte Ad-hoc-Publizitat

Leipzig (ots) - Wegen fehlender Vergleichszahlen in Ad-hoc-Mitteilungen hatte der Deutsche Rat fiir
Public Relations (DRPR) Beschwerdeverfahren gegen die Allianz SE und die Daimler AG eroffnet.
Nach Zusagen beider Emittenten, diese Vergleichszahlen kiinftig auch dann anzufiihren, wenn sich die
Kursrelevanz aus einer Abweichung von den Markterwartungen ergibt, hat der Rat die Verfahren

eingestellt.

Allianz und Daimler schlieBen auf die Markterwartungen priméar aus dem Konsensus (dem
Durchschnitt der Analystenschitzungen). In beiden Ad-hoc-Fillen (Allianz vom 29.10.12, Daimler vom
12.7.13) hatte sich der erheblich kursrelevante Umstand, der nach § 15 WpHG unverziiglich zu
verdffentlichen ist, aus einer Abweichung von den Markterwartungen ergeben. Deshalb hielten es die
Emittenten nicht fiir erforderlich, bei den Kennzahlen, die den kursrelevanten Umstand erlautern,
auch die Vorjahres-Vergleichszahlen zu nennen. Der DRPR konnte sich mit den Emittenten darauf
verstandigen, kiinftig auch in solchen Fallen die entsprechenden Vorjahreswerte anzufithren, um
Fehlinterpretationen zu vermeiden und dem Anleger mit der Insiderinformation ohne weitere

Recherche die kursrelevante Verande-rung verstandlich zu vermitteln.

Der Rat wird aufgrund dieser Fille seine "Richtlinie zur ordnungsméaBigen Ad-hoc-Publizitat"
iiberarbeiten. Darin heift es unter Punkt 3 "Gebot der Transparenz": "Um die Vergleichbarkeit von
Zahlenangaben sicherzustellen, sind stets die Vergleichszahlen der entsprechenden Vorperiode mit
anzugeben". Zu ergéinzen ist, dass dies auch bei der Abweichung von Markterwartungen erforderlich

ist.

Der DRPR richtet einen Appell an die BaFin, bei der Uberarbeitung ihres Emittentenleitfadens diesen
Aspekt ebenfalls zu beriicksichtigen. Nach Beobachtungen des DRPR éndert sich in diesem Punkt auch
das Verhalten der Emittenten, die zunehmend in ihren Webseiten die aktuellen Ana-lystenschéitzungen

verdffentlichen.

ANHANG

Ratsbeschluss vom 05.Februar 2014 "Ad-hoc Publizitit/ Allianz SE und Daimler AG"
ERKLARUNG

Erklarung zum Selbstverstandnis und zur Arbeitsweise des DRPR Der Deutsche Rat fiir Public
Relations (DRPR) ist das Organ der freiwilligen Selbstkontrolle fiir das Berufsfeld Public Relations.
Der Rat wird rechtlich und ideell von einem Tragerverein getragen und unterstiitzt, dem die Deutsche
Public Relations Gesellschaft (DPRG) e.V., der Bundesverband deutscher Pressesprecher (BdP) e.V.,
die Gesellschaft Public Relations Agenturen (GPRA) und die Deutsche Gesellschatft fiir Politikberatung
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e.V. (de'ge'pol) angehoren. Ratsmitglieder sind Branchenexperten aus Unternehmen, Verbanden,
Agenturen und anderen Organisationen. Die Arbeit des Rats basiert auf dem Deutschen
Kommunikationskodex und anderen, aktuellen Kodizes. Der DRPR handelt in Verantwortung
gegeniiber dem gesamten Berufsfeld. Die Ratsmitglieder arbeiten unabhéngig und sind nur sich selbst
und ihrem Gewissen verpflichtet. Die primire Aufgabe des DRPR ist es, Missstande und Fehlverhalten

bei der Kommunikation mit Offentlichkeiten zu benennen und gegebenenfalls zu riigen. Der DRPR

bearbeitet dabei alle Fille, die in Form von Beschwerden an ihn herangetragen werden oder die er (z.B.

aufgrund von Medienberichterstattung) in Eigeninitiative an sich zieht. Der Rat behilt sich vor,
Fehlentwicklungen in der Branche aktiv anzusprechen und sich ggf. mit 6ffentlichen Stellungnahmen
in die Diskussion einzumischen. Hat der Rat einen Fall zur Bearbeitung angenommen, wird immer der
aktuelle Sachstand zum Thema nach der jeweiligen Quellenlage recherchiert. Alle daran beteiligten
Organisationen oder Einzelpersonen werden um Stellungnahmen zu den Beschwerden gebeten. In
Einzelfillen und bei besonders komplexen Themen erfolgt eine miindliche Anhorung im Rat. Im
Anschluss daran bildet sich der Rat eine Meinung und entscheidet mehrheitlich. Wenn eine Riige oder
eine Mahnung ausgesprochen wird, so geschieht dies als wohlbegriindete MeinungsduBerung und darf

nicht mit dem Urteil eines Gerichtes verwechselt werden.
Pressekontakt:

Geschédftsstelle des Deutschen Rates fiir Public Relations
c/o Lehrstuhl fiir Offentlichkeitsarbeit/ PR

Universitéat Leipzig

Postfach 100920

D- 04009 Leipzig

Mailkontakt:

info@drpr-online.de

Telefon: 0341 - 9735 751

Telefax: 0341 - 9735 748

Web: www.drpr-online.de
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