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DIGITALISATION

ChatGPT:
Disruption oder
Hype fiir den
Kapitalmarkt?

Schon lange haben wir uns bei der DVFA mit
der Frage beschéftigt, welchen Einfluss
kiinstliche Intelligenz (KI) fir die Investment
Professionals haben wird. Heute zeigt sich,
dass die Kl einen erheblichen Einfluss auf den
Finanzmarkt haben wird, da sie die Effizienz
erhdhen und die Entscheidungsfindung
beschleunigen diirfte. Analysten werden aber
nicht verschwinden, Investoren werden
zielgerichteter bedient werden kénnen und
der «schéne» Geschéaftsbericht wird bleiben.
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KI kann grosse Mengen an Finanzdaten analysieren
und Muster erkennen, um fundierte Schlussfolge-
rungen zu ziehen. Dies ermoglicht eine umfassen-
de Analyse von Unternehmen, Mirkten und Bran-
chen, was die Qualitdt und Tiefe von Research-
berichten verbessert. Fiir mich als Investor gibt es
zudem merkliche Effizienzgewinne. Wollte ich mir
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vor wenigen Jahren einen Uberblick dariiber ver-
schaffen, welche Unternehmen zum Beispiel im
Wirmepumpenmarkt aktiv sind, wie die Wettbewerbs-
situation aussieht und wie die Chancen und Risiken
einzelner Emittenten sind, so kann ich mir bereits
heute mit wenigen Fragestellungen an die KI alle
benétigten Informationen zusammenstellen lassen.

KI kann dabei helfen, Researchberichte auf
die individuellen Bediirfnisse und Interessen von
Investoren zuzuschneiden. Durch die Analyse von
Investorenprofilen, Transaktionshistorien und
anderen Daten kénnen personalisierte Unterneh-
mensberichte mit relevanten Informationen und
Empfehlungen erstellt werden.

KI kann in der Textanalyse Algorithmen
verwenden, um den Ton und das Sentiment von
Nachrichten, Social-Media-Beitrigen und anderen
Quellen zu analysieren. Dadurch kann ermittelt
werden, wie die Stimmung gegeniiber einem
Unternehmen, einer Branche oder einem Markt ist,
was wichtige Informationen fiir Researchberichte
liefern kann.

Ob dies jetzt dazu fiihrt, dass in Zukunft
weniger Finanzanalysten bei den Banken und Bro-
kern angestellt sind, wage ich jedoch zu bezweifeln.
Anlageentscheidungen haben - und werden dies
auch in Zukunft haben - immer eine nichtquanti-
tative Komponente. Gerade Einschitzungen zum
Management und Erfahrungen aus personlichen
Gesprichen mit dem Vorstand, aber auch dem
Aufsichtsrat, sind vor allem bei kleineren und mitt-
leren Unternehmen extrem wichtig, um die Frage
zu beantworten, ob die strategischen Massnahmen
mit einer hohen Wahrscheinlichkeit erfolgreich
umgesetzt werden kénnen. Das Berufsbild des
Investmentanalysten wird sich sicherlich dndern,
vom heute eher zahlengetrieben Fundamentalansatz
hin zur Beachtung von mehr nichtfinanziellen
Aspekten. Analysten werden auch in Zukunft nicht
verschwinden oder tiberfliissig sein. Auch inskiinf-
tig werden Menschen die Borse machen. Die
Gespriche mit Emittenten werden auch in Zukunft
sehr wichtig bleiben.

XBRL kann dabei helfen, den Zugang zu und
die Analyse von Finanzdaten zu erleichtern. Durch
die Verwendung von XBRL kénnen Anleger Finanz-
berichte und andere Informationen von Unterneh-
men effizienter analysieren und vergleichen. Dies
wird Analysten und Investoren bei der Bewertung
eines Emittenten helfen.

Die Kombination von KI und XBRL kann
besonders leistungsfihig sein. KI kann grosse Men-
gen an XBRL-Finanzdaten analysieren und Muster
erkennen, um Anlageentscheidungen zu unterstiit-
zen. Durch die Verwendung von XBRL kénnen
KI-Modelle auf strukturierte Finanzdaten zugreifen

und diese effektiv verarbeiten. Dies diirfte die
Genauigkeit und Effizienz der KI-Analyse verbessern.

Es ist jedoch wichtig anzumerken, dass KI
und XBRL allein keine Anlageentscheidungen
treffen sollten. Sie dienen als Werkzeuge und
Informationsquellen fiir Anlageexperten, die ihre
Expertise und Erfahrung einbringen, um fundierte
Entscheidungen zu treffen, die auch andere Fakto-
ren wie Unternehmensstrategie, Wettbewerbsum-
feld, makrookonomische Bedingungen und nicht-
finanzielle Aspekte beriicksichtigen.

Die DVFA befiirwortet das ESEF-Format
(inlineXBRL), in dem Emittenten in einer visuell
im Webbrowser lesbaren digitalen Fassung ihre
Rechnungslegungsdaten berichten und gleichzeitig
daraus einzelne Daten semantisch eindeutig und
automatisiert durch IT-Systeme entnommen wer-
den konnen. Allerdings ist die Zielvorgabe, «die
Zuginglichkeit, Analyse und Vergleichbarkeit der
Rechnungslegungsunterlagen zu erleichtern»,
bislang nicht erreicht worden. Derzeit ist nicht
ersichtlich, ob und wann die von der EU prokla-
mierten Ziele tatsichlich erreicht werden.

Die Digitalisierung der Abldufe zwischen
den Emittenten, Behorden, Wirtschaftspriifern,
Investment-Professionals und den weiteren Betei-
ligten ist wiinschenswert. Allerdings sollte es nicht
das Ziel sein, bisherige, an das traditionelle Papier-
format ausgerichtete Abldufe einfach «digital zu
kopieren» oder gar - unter Fortbestand der tradi-
tionellen Prozesse — zusitzliche, digitale Abldufe
einzufithren. Denn die Potenziale der Digitalisierung
ergeben sich fiir alle Prozessbeteiligten nur dann,
wenn auch die Abldufe mit Blick auf die Technolo-
giepotenziale und neuen Regelungsbedarf {iberar-
beitet werden. Beispielsweise haben die Themen
Authentizitit und Integritit von Rechnungslegungs-
unterlagen in der digitalen Welt eine wichtigere
Rolle als in der traditionellen Papierwelt. Daher
sehen wir es als zwingend an, dass elektronische
Abschliisse die erforderlichen Auszeichnungen der
Wirtschaftspriifer sowie die Unterzeichnung des
Emittenten in elektronischer Form enthalten.
In diesem Zusammenhang wiirde ein Fortbestehen
der oben so bezeichneten Offenlegungslésung die
gesamte Situation nicht vereinfachen, sondern
unnoétig erschweren; hinzu kimen neue Risiken fiir
alle Kapitalmarktbeteiligten, Kostensenkungs-
potenziale wiirde nicht genutzt, der prozessuale
Aufwand wire unnotig.

Ist die Digitalisierung gleichzeitig ein Abge-
sang auf den Fortbestand des klassischen
Geschiftsberichts? Die Antwort heisst eindeutig:
Nein. Der schéne Geschiftsbericht wird bleiben,
nicht zuletzt, weil er sich nicht nur an Kapitalmarkt-
experten richtet.
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Das Unternehmen, die Unternehmensleistungen auf den Punkt gebracht.
Pragnant, glaubwiirdig, mit Fokus auf das Wesentliche: Wie schaffen Unternehmen
strategisch nachhaltig Wert fiir ihre Stakeholders? Was macht sie relevant und
resilient fir die Zukunft?

Als Beratungsunternehmen fiir strategische Unternehmenskommunikation
und Reporting unterstiitzen wir Sie bei der Transformation zu einer geschéfts-
orientierten Nachhaltigkeit.
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