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Regulatorik, Cyber-Kriminalitat, geopolitische Konflikte und Kl - die Wirtschaftswelt steht vor groen Herausforderungen.
Unternehmen mussen flexibel auf Veranderungen reagieren und maogliche Geschaftsrisiken frihzeitig fur die eigene
Unternehmensstrategie antizipieren, um wirtschaftlich erfolgreich zu bleiben.

Doch welche Risiken nehmen deutsche Unternehmen als besonders relevant fir ihr Geschaft wahr?
Der Crunchtime Risikomonitor untersucht diese Frage anhand der jahrlich veroffentlichten Geschaftsberichte der groften

borsennotierten Unternehmen in Deutschland. Analysiert wurden Risikoberichte sowie die Vorstandsvorworte aus insgesamt
138* Geschaftsberichten der 160 im DAX, MDAX und SDAX gelisteten Unternehmen.

* Analysiert wurden alle Geschéaftsberichte, die im Zeitraum 01.02. bis 30.04.2026 veroffentlicht wurden.
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Im Durchschnitt nennen Unternehmen fast drei Viertel aller Risiko-Kategorien in ihren Risikoberichten. Die Bandbreite an
wahrgenommenen Risiken bleibt fur die Unternehmen damit unverandert hoch.

Die TOP 5 Risiken, sind stark durch Rahmenbedingungen gepragt und werden von nahezu allen Unternehmen genannt.
Regulatorische Veranderungen (96 %) und Cyber-Vorfalle (96 %) bleiben auf héchstem Niveau; Finanzthemen (+10 PP
auf 96 %) sowie Recht/ Compliance (+10 PP auf 93 %) steigen im Jahresvergleich am stirksten, Geopolitische
Entwicklungen (+7 PP auf 93 %) legen nach Stabilitat in den Vorjahren ebenfalls zu.

Wahrend nur begrenzt steuerbare Umfeldrisiken zunehmen, gehen starker operativ beeinflussbare Risiko-Kategorien wie
Fachkraftemangel (-7 PP auf 74 %), Produktions- und Lieferengpasse (-13 PP auf 60 %) und Veréndertes
Kundenverhalten (-15 PP auf 58 %) gegeniiber dem Vorjahr deutlich zuriick.

Das Thema Kiinstliche Intelligenz wird erstmals von 26 % der Unternehmen explizit als eigenstéandiges Risiko in ihren
Geschaftsberichten gefiihrt. Wahrend CEOs in den Vorworten vor allem die Chancen hervorheben, zeigt sich in den
Risikoberichten eine zunehmend differenzierte Auseinandersetzung.

Mit minus 19 Prozentpunkten tritt der Klimawandel von 2025 (75 %) auf 2026 (56 %) als Risiko mit langfristigem
Zeithorizont deutlich hinter aktuell drangende geopolitische und wirtschaftliche Sorgen zuriick.

Mit 54 % steigen Geopolitische Entwicklungen in der Agenda der CEOs deutlich im Vergleich zum Vorjahr (37 %).
Insgesamt bleiben CEOs jedoch weiterhin zuriickhaltend bei der Thematisierung von Risiken in ihren Vorworten: 32 %
nennen kein einziges Risiko im Vorwort.

Unternehmen aus Chemie, Pharma, Bio- und Medizintechnik zeigen die héchste Risikosensibilitat. Kl als Geschéaftsrisiko
wird bislang vor allem von technologie- und finanznahen Branchen benannt. Der Indexvergleich zwischen DAX, MDAX und
SDAX zeigt kaum Unterschiede in der Risiko-Agenda.

Der Crunchtime Risikomonitor zeigt das Bild einer Unternehmenswelt, deren Risiko-Agenda zunehmend von politischen,
regulatorischen, finanziellen, geopolitischen und technologischen Rahmenbedingungen gepragt wird. Das Allianz Risk
Barometer dagegen gewichtet konkret steuerbare Risiken starker. Der WEF Global Risks Report fokussiert sich auf 4
gesellschaftliche Spannungen, 6kologische Veranderungen und geopolitische Konflikte mit globalen Auswirkungen.



Prof. Dr. Frank Brettschneider zu den Studienergebnissen (C

Professor Dr. Frank Brettschneider
Inhaber des Lehrstuhls fir
Kommunikationswissenschaft,

insb. Kommunikationstheorie

an der Universitat Hohenheim in Stuttgart

Kl verandert viele Lebensbereiche. Und das in rasanter Geschwindigkeit. Auch
Unternehmen sind davon betroffen. Ein Viertel der Unternehmen nennt Kl
explizit als Unternehmensrisiko; das betrifft (noch) vor allem IT- und finanznahe
Branchen. Stakeholder werden erwarten, dass Unternehmen uber ihren
Umgang mit diesen Risiken kommunizieren und deutlich machen, wie sie Ki
auch als Chance nutzen wollen. Die CEOs sehen das in ihren Vorworten bereits
als Aufgabe.

Daruber hinaus sind die Risikoberichte deutscher Unternehmen ein Stimmungs-
barometer: Die wahrgenommene Abhangigkeit von externen Systemzwangen
wachst, die gefuhlte eigene Handlungsfahigkeit schwindet. Das erhoht
einerseits die Relevanz verlasslicher politischer und wirtschaftlicher
Rahmenbedingungen erheblich, andererseits fordert das Unternehmen und
CEOs auch zunehmend kommunikativ. Aus der Kommunikationswissenschaft
wissen wir: Gerade in Zeiten, in denen Risiken und Krisen bedeutend sind,
erwarten Stakeholder von Unternehmen Orientierung und eine Perspektive.
Davon, wie gut das Unternehmen gelingt, hangt nicht zuletzt ihre Reputation
ab, ihr guter Ruf.
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Johannes Fischer zu den Studienergebnissen @

Dass sich nahezu alle Unternehmen denselben, kaum steuerbaren
Risiken ausgesetzt sehen, zeigt vor allem eines: Der Umgang mit
Unsicherheit, Disruption und Volatilitat ist weiter zur Normalitat
geworden — und damit selbst zum strategischen Erfolgsfaktor.

Die Risikoberichte lesen sich dabei streckenweise wie ein Hilferuf an die
Politik nach konsequenten Reformen und verlasslichen
Rahmenbedingungen. Umso bemerkenswerter, wie demonstrativ

handlungsfahig sich dieselben Unternehmen in ihren Vorworten geben - =
im Risikobericht der Hilferuf, im Vorstandsvorwort das ; .
. ohannes Fischer
Selbstbewusstsein. geschaftsfiihrender Gesellschafter von Crunchtime,
) ] .. et ) . ; Lehrbeauftragter fir Krisenkommunikation
Ein Vorwort, das die Risikosensibilitat des eigenen Geschaftsberichts an der Universitat Hohenheim in Stuttgart

ignoriert, erzeugt eine Glaubwurdigkeitslicke, die genau das Vertrauen

untergrabt, das CEOs mit ihren Vorworten eigentlich aufbauen wollen.

Dabei kommen Stakeholder mit Unsicherheit und schwierigen Themen

wesentlich besser zurecht, wenn sie klar benannt werden. CEOs, die das

beherzigen, kommunizieren nicht schwacher, sondern glaubwurdiger. 5
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Hohes Risikobewusstsein bleibt:
01 Im Durchschnitt nennen Unternehmen fast drei Viertel aller Risiko-Kategorien in ihren Risikoberichten. Die Bandbreite an
wahrgenommenen Risiken bleibt fur die Unternehmen damit unverandert hoch.

Unternehmen sehen sich weiterhin mit einer Vielzahl von Risiken gleichzeitig konfrontiert und machen sich grof3e Sorgen. Mit einer
relativen Ausschopfung von 70 % nennen Unternehmen durchschnittlich 9,8 von 14 codierten Risiko-Kategorien in ihren Risikoberichten.

Nach dem kontinuierlichen Anstieg von 63 % (2023) liber 66 % (2024) auf den Héchststand von 77 % (2025) konsolidiert sich die
Risikozahl auf sehr hohem Niveau. Der langfristige Aufwartstrend ist eindrucklich; die Bandbreite wahrgenommener Risiken ist heute
deutlich groper als noch vor drei Jahren.

Die Konsolidierung auf 70 % ist dabei kein Zeichen nachlassender Risikosensibilitat, sondern Ausdruck einer Normalisierung auf
dauerhaft hohem Niveau. Deutsche Unternehmen sehen sich heute anhaltend mit Poly- und Multikrisen konfrontiert: geopolitische
Verwerfungen, wirtschaftspolitische Unsicherheit, regulatorische Komplexitat und strukturelle Herausforderungen treffen gleichzeitig ein
und verstarken sich gegenseitig.

Die Risikoberichte spiegeln damit die anhaltend schwierige wirtschaftliche Lage der Unternehmen.
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Verdichtung von Umfeldrisiken an der Spitze:
Die TOP 5 Risiken, sind stark durch Rahmenbedingungen gepragt und werden von nahezu allen Unternehmen genannt.

02  Regulatorische Verianderungen (96 %) und Cyber-Vorfille (96 %) bleiben auf héchstem Niveau; Finanzthemen (+ 10 PP auf
96 %) sowie Recht und Compliance (+10 PP auf 93 %) steigen im Jahresvergleich am starksten, Geopolitische Entwicklungen
(+7 PP auf 93 %) legen nach Stabilitit in den Vorjahren ebenfalls zu.

2025 lagen zwei Risiko-Kategorien tber 90 %, 2026 sind es funf. Die Verdichtung an der Spitze zeigt: Unternehmen sehen sich
unabhangig von Branche, Grope oder Geschaftsmodell in einer zunehmend schwierigen Lage.

Die TOP 5 Risiken Regulatorik, Cyber, Finanzen, Geopolitik und Recht und Compliance sind Umfeldrisiken und Rahmenbedingungen, die
Unternehmen selbst nur begrenzt beeinflussen kdnnen, die aber auf nahezu alle Unternehmen gleichzeitig einwirken. Die Dominanz dieses
Clusters signalisiert eine zunehmende Abhangigkeit der deutschen Unternehmenswelt von externen Rahmenbedingungen und
politischen und makrodkonomischen Entwicklungen.

Regulatorische Verdnderungen und Cyber-Vorfille halten ihr Spitzenniveau (96 %) nahezu stabil. Hinzu kommen drei Aufsteiger:
Finanzthemen steigen um 10 Prozentpunkte auf 96 % und schliefen damit zur bisherigen Spitzengruppe auf. Auch Recht und Compliance
steigt um 10 Prozentpunkte auf 93 %. Langfristig sind der Aufstieg der Finanzthemen und Recht und Compliance die auffalligsten
Entwicklungen der Zeitreihe: von 2023 noch nicht eigenstandig erfasst, bis heute gleichauf mit Regulatorik und Cyber. Geopolitische
Entwicklungen legen nach einer Phase der Stabilisierung in den vergangenen Jahren erneut zu, von 86 auf 93 %.

Die Treiber sind erklarbar: Zélle, erhdhtes Zinsniveau und Wahrungsturbulenzen haben exportorientierte deutsche Unternehmen
unmittelbar getroffen. Der erneute Anstieg bei Geopolitik folgt der weiteren Zuspitzung der globalen Lage; Ukraine, Nahost, wachsende
geookonomische Konfrontation zwischen USA und China. Recht und Compliance setzt seinen Aufwartstrend fort, getrieben durch
ungebrochene regulatorische Dynamik auf nationaler und europaischer Ebene.
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Starker operativ beeinflussbare Risiken gehen zuriick:

03 Wahrend nur begrenzt steuerbare Umfeldrisiken zunehmen, gehen starker operativ beeinflussbare Risiko-Kategorien wie

Fachkraftemangel (-7 PP auf 74 %), Produktions- und Lieferengpasse (-13 PP auf 60 %) und Veradndertes Kundenverhalten
(-15 PP auf 58 %) gegentiber dem Vorjahr deutlich zurlick.

Wahrend die Umfeldrisiken (TOP 5) zulegen oder auf Hochstniveau verharren, gehen starker operativ beeinflussbare Risiko-Kategorien
gegenuber dem Vorjahr deutlich zurtuck: Fachkraftemangel fallt von 81 auf 74 %, Produktions- und Lieferengpasse von 73 auf 60 %,
verandertes Kundenverhalten von 73 auf 58 %. Das Gefalle zwischen beiden Gruppen wachst.

Dabei durften die Rlickgange nicht immer Ausdruck einer tatsachlich verbesserten Lage sein. Dass Fachkraftemangel und Lieferengpasse
seltener auftauchen, heift nicht, dass diese Probleme geldst sind. Viele Unternehmen befinden sich im Restrukturierungsmodus und
haben schlicht dringendere Sorgen; der Bedarf, gerade an Fachkraften, diirfte aber unverdndert hoch bleiben. Ahnliches gilt fiir
Lieferengpasse: Die post-pandemischen Verwerfungen sind abgeklungen, aber die strukturellen Abhangigkeiten von einzelnen

Lieferanten und Markten durften fortbestehen. Was die Zahlen zeigen, ist weniger Entspannung, sondern eine Verschiebung der
Prioritaten unter konjunkturellem Druck.
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Kl als neue Risiko-Kategorie etabliert:

04 Das Thema Kunstliche Intelligenz wird erstmals von 26 % der Unternehmen explizit als eigenstandiges Risiko in ihren
Geschaftsberichten gefuhrt. Wahrend CEOs in den Vorworten vor allem die Chancen hervorheben, zeigt sich in den
Risikoberichten eine zunehmend differenzierte Auseinandersetzung.

Kinstliche Intelligenz wird 2026 erstmals in signifikanter Haufigkeit in den Risikoberichten als eigenstandiges Risiko genannt und wird
daher erstmals als eigene Risiko-Kategorie im Crunchtime Risikomonitor erfasst. 26 % der Unternehmen benennen Kl explizit als
Geschaftsrisiko in ihren Risikoberichten.

Die Bandbreite der genannten Kl-Risiken ist dabei grof: operative Risiken durch fehlerhafte oder ausfallende KI-Systeme, rechtliche
Unsicherheit durch ungeklarte Regulierung, Reputationsrisiken durch Kl-produzierte Fehlinformationen oder Deepfakes sowie
Abhangigkeiten von Kl-Systemen und fehlende Kl-Fachkrafte. Kl ist damit kein Einzelrisiko, sondern ein Querschnittsthema, das mehrere
bestehende Risiko-Kategorien tangiert und erweitert.

Im Branchenvergleich zeigt sich: Kl als Geschéftsrisiko wird bislang vor allem von IT und finanznahen Branchen (Software, IT-Service und
Internet: 64 %; Finanzen: 57 %) genannt.
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Klimawandel verzeichnet den starksten Riickgang:
05 Mit minus 19 Prozentpunkten tritt der Klimawandel von 2025 (75 %) auf 2026 (56 %) als Risiko mit langfristigem Zeithorizont
deutlich hinter aktuell drangende geopolitische und wirtschaftliche Sorgen zuruck.

Klimawandel fallt von 75 % (2025) auf 56 % (2026) und verzeichnet damit einen Riickgang von 19 Prozentpunkten. Das ist der starkste
Einzelrickgang im gesamten Jahresvergleich.

Nachdem der Wert zwischen 2023 und 2025 kontinuierlich gestiegen war, bricht der Trend 2026 deutlich ab. Das tatsachliche Risiko
durfte fur Unternehmen jedoch nicht kleiner geworden sein, denn Extremwetterereignisse, Uberschwemmungen und Durren nehmen

global zu und beeintrachtigen Lieferketten und Produktionsstandorte weltweit.

Zwei Faktoren konnten eine Erklarung fur den Riuckgang liefern: Zum einen verdrangen die unmittelbar dringlichen geopolitischen und
wirtschaftlichen Sorgen das Klimathema mit seinem langfristigen Zeithorizont. Es wird als wichtig, aber weniger akut wahrgenommen.
Zum anderen hat der regulatorische und politische Druck nachgelassen. Die neue Bundesregierung hat Klimaschutzanforderungen
zurickgefahren, die EU hat Teile des Green Deal abgeschwacht und die Trump-Administration hat die USA erneut aus dem Pariser

Klimaabkommen gefuhrt.

Der Riickgang in den Risikoberichten spiegelt sich noch deutlicher in den CEO-Vorworten wider: 1% (2023), 10 % (2024), 8 % (2025) und
nun 2 % (2026). Der Anstieg 2024 korrelierte direkt mit dem Hohepunkt des regulatorischen und gesellschaftlichen Drucks. Der
Rickgang 2026 korreliert mit dem Nachlassen genau dieses Drucks.

"
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CEOs kommunizieren selektiv:

06 Mit 54 % steigen Geopolitische Entwicklungen in der Agenda der CEOs deutlich im Vergleich zum Vorjahr (37 %). Insgesamt

bleiben CEOs jedoch weiterhin zurickhaltend bei der Thematisierung von Risiken in ihren Vorworten; 32 % nennen kein
einziges Risiko im Vorwort.

Geopolitische Entwicklungen sind mit 54 % das mit Abstand meistgenannte Risiko in den CEO-Vorworten mit einem deutlichen Anstieg
von 17 Prozent-punkten gegeniliber 2025 (37 %). Dahinter folgen Wettbewerb (19 %), Regulatorische Veranderungen und Finanzthemen
(je 14 %). Alle weiteren Risikothemen liegen unter 10 Prozent.

Auffallig bleibt, dass sich CEOs insgesamt deutlich zurlickhaltend bei der Thematisierung von Risiken in ihren Vorworten zeigen. Rund ein
Drittel vermeidet Risiken im Vorwort ganz. Das zeigt: CEOs nutzen das Vorwort als Fihrungs- und Positionierungsinstrument mit dem
vorrangigen Ziel Vertrauen zu schaffen, Zuversicht zu signalisieren und Handlungsfahigkeit zu demonstrieren. Hinzu kommt rechtliche

Vorsicht; explizite Risikonennungen im Vorwort kdnnten Uber die formale Pflichtberichterstattung hinausgehen und haftungsrechtliche
Implikationen haben.

Geopolitische Entwicklungen sind als externes und universelles Risiko, dagegen eine unverfangliche Kategorie, die CEOs benennen
kénnen.

Bemerkenswert ist, dass Finanzthemen 2026 erstmals mit signifikanter Haufigkeit (14 %) in den Vorworten auftauchen. Die
wirtschaftspolitischen Verwerfungen des Jahres 2025 scheinen so gravierend zu sein, dass CEOs das Thema in ihre direkte
Kommunikation aufgenommen haben.
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Leichte Unterschiede im Branchenvergleich, indexiibergreifend Homogenitat:

o7 Unternehmen aus Chemie, Pharma, Bio- und Medizintechnik zeigen die hochste Risikosensibilitat. Kl als Geschaftsrisiko wird
bislang vor allem von technologie- und finanznahen Branchen benannt. Der Indexvergleich zwischen DAX, MDAX und SDAX
zeigt kaum Unterschiede in der Risiko-Agenda.

Unternehmen der Branche Chemie, Pharma, Bio- und Medizintechnik weisen die hochste Risikosensibilitat: Regulatorik, Cyber,
Finanzthemen und Recht und Compliance erreichen jeweils 100 %. Auch bei operativen Risiken wie Fachkraftemangel (94 %),
Lieferengpassen (89 %) und Energiekrise (78 %) liegt die Branche tiber dem Durchschnitt. Hohe Regulierungsdichte, kapitalintensive
Produktion und globale Lieferketten machen diese Branche zum sensibelsten Risikoradar im Branchenvergleich.

Bei Unternehmen der Branche Software, IT-Service und Internet wird Geopolitik ausnahmslos von allen Unternehmen als Geschaftsrisiko
genannt. Auffallig ist auch, dass Kl mit 64 % fast doppelt so haufig genannt wird, wie im Gesamtdurchschnitt. Beide Werte spiegeln die
spezifische Exposition dieser Branche wider: Exportkontrolle, Datenlokalisierung, geopolitisch motivierte Cyberangriffe und die frihe
Auseinandersetzung mit Kl als Geschaftsrisiko. Auffalliger Ausreifer nach unten: Klimawandel mit nur 7 %, der niedrigste Wert aller
Branchen trotz zunehmend bendtigter energieintensiver Server-Leistungen.

Die Finanzbranche zeigt die gropten Abweichungen zwischen Risikoberichten und Vorworten: Regulatorik, Finanzthemen und
Recht/Compliance erreichen je 100 Prozent, im CEO-Vorwort nennt jedoch kein einziger Finanz-CEO regulatorische Veranderungen.

DAX, MDAX und SDAX teilen nahezu dieselbe Risiko-Agenda in den Risikoberichten und nennen Rahmenbedingungen und Umfeldrisiken
indextbergreifend. Unterschiede zeigen sich lediglich dort, wo Unternehmensgréfie einen Unterschied macht: z. B. wird
Fachkraftemangel in SDAX-Unternehmen, die strukturellen Mangel starker splren, am haufigsten genannt. In den Vorworten
kommunizieren DAX-CEOs breiter Uber Risiken als CEOs der MDAX und SDAX-Unternehmen.
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Studienvergleich zeigt unterschiedliche Schwerpunkte:

Der Crunchtime Risikomonitor zeigt das Bild einer Unternehmenswelt, deren Risiko-Agenda zunehmend von politischen,
08 regulatorischen, finanziellen, geopolitischen und technologischen Rahmenbedingungen gepragt wird. Das Allianz Risk

Barometer dagegen gewichtet konkret steuerbare Risiken starker. Der WEF Global Risks Report fokussiert sich auf

gesellschaftliche Spannungen, dkologische Veranderungen und geopolitische Konflikte mit globalen Auswirkungen.

Der Crunchtime Risikomonitor analysiert, was deutsche Unternehmen in formalen Pflichtdokumenten tatsachlich berichten. Das Ergebnis
ist eine Risiko-Agenda, die von Umfeldrisiken dominiert wird, auf die Unternehmen nur begrenzten Einfluss haben: Regulatorik, Cyber,
Finanzen, Geopolitik und Recht/ Compliance. Starker operativ steuerbare Risiken treten dagegen in den Hintergrund.

Das Allianz Risk Barometer befragt Versicherungsexperten, Makler und Risikomanager nach ihrer subjektiven Einschatzung der grof3ten
Geschaftsrisiken. Diese Perspektive ist operativer und konkreter: Betriebsunterbrechungen stehen vor Regulatorik, Marktentwicklungen
und Politik. Geopolitik spielt bei den Versicherungsexperten kaum eine Rolle. Kl hingegen steht bereits auf Platz 2: Experten sehen das
Thema bereits als etabliertes Toprisiko.

Der WEF Global Risks Report betrachtet globale Systemrisiken mit wirtschaftlicher, gesellschaftlicher, technologischer und 6kologischer
Dimension. Geo6konomische Konfrontation, staatliche Konflikte, Extremwetterereignisse, Polarisierung der Gesellschaft und
Desinformation dominieren. Klimawandel und Umweltfaktoren werden hier erheblich starker gewichtet als in deutschen
Geschaftsberichten.
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Datenbasis

Die Deutsche Borse passt die Branchenzuordnung regelmagig
an; die Kategorie ,,Sonstiges” wuchs dabei in den letzten Jahren

86 % Auswertung von 138 Geschaftsberichten der 160 gréf3ten deutschen erheblich. Begriindet wird dies mit einer steigenden
(Y bodrsennotierten Unternehmen aus DAX, MDAX und SDAX Dllver3|f|2|eru.ng der Ge.schaftsmodelle, weshalb Un'ternehmen
nicht mehr eindeutig einer Branche zuzuordnen seien.
Abdeckung der Branchen Abdeckung der Indizes
Sonstiges 70 85 OA) 34 von 40 DAX
Geschaftsberichten
Chemie, Pharma, Bio- und Medizintechnik 18
Software, IT-Service & Internet 14 90 % 45 von 50 MDAX
(o] - .
Geschaftsberichten
Finanzen 14
Hardware, Elektrotechnik & Telekommunikation 12 - 59 von 70 SDAX
(o] . .
Geschaftsberichten
Handel, Konsum und Erndhrung 10
Anzahl der erhobenen Geschéftsberichte aufgeteilt nach Branchen in absoluten Zahlen (n =138). 15

Die Zuordnung der Branchen erfolgte gemaf der Einteilung der deutschen Bérse fiir DAX, MDAX und SDAX: https://www.boerse.de/beste-schlechteste/Dax-Aktien/DE0008469008


https://www.boerse.de/beste-schlechteste/Dax-Aktien/DE0008469008
https://www.boerse.de/beste-schlechteste/Dax-Aktien/DE0008469008
https://www.boerse.de/beste-schlechteste/Dax-Aktien/DE0008469008
https://www.boerse.de/beste-schlechteste/Dax-Aktien/DE0008469008
https://www.boerse.de/beste-schlechteste/Dax-Aktien/DE0008469008

Analyse der Risikoberichte
und CEO-Vorworte




Risikonennungen der Risikoberichte konsolidieren sich auf hohem Niveau, g
CEOs thematisieren weniger Risiken trotz steigender Zahl an Kategorien

Geschaftsberichte nennen seit 2023 eine wachsende Zahl von Risiken. In den Vorworten ist das Gegenteil zu beobachten: Gemessen am
gewachsenen Risikospektrum kommunizieren CEOs heute zurlickhaltender als noch 2023.

« Seit 2023 hat die Bandbreite an Risiken, die
2026 2025 2024 2023 Unternehmen in ihren Risikoberichten nennen,
zugenommen: Die relative Ausschopfung der
Risiko-Kategorien stieg von 63 % (2023) auf einen
Hoéchstwert von 77 % (2025). 2026 konsolidiert sich
der Wert auf sehr hohem Niveau (70 %).

Genannte Risiken in den

21,4 von12 21,2von11 21,2von 11 21,4 von 10
Vorworten

Genannte Risiken in den

Risikoberichten 2 9,8 von 14 210,0 von 13 2 8,6 von 13 26,9von1

® ©®

Ristkostreuung In den Geschaftsberichten 2026 * In den CEO-Vorworten ergibt sich ein anderes Bild:

Die relative Ausschdopfung der Risiko-Kategorien
sinkt von 14 % (2023) auf knapp 12 % (2026). Damit
benennen CEOs anteilig weniger Risiken, obwonhl
das Risikospektrum wachst.
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Anzahl der Vorworte /
Risikoberichte

3
o fo o [0 o om oI Om abdecken, zeigen sich CEOs weiterhin risikoscheu
0 1 ” 3 4 5 5 7 und setzen stattdessen auf Botschaften der

Anzahl der genannten Risiken Zuversicht, Chancen und Stabilitat.

Vorwort M Risikobericht * Der Anteil risikoloser Vorworte ist gegentber 2025

leicht gesunken: 32 % der CEOs nennen kein Risiko,
Haufigkeiten genannter Risiken in den Vorworten (n = 133) und Risikoberichten (n = 136) gegen[jber 40 % im Vorjahr_ 17



95 Prozent der Unternehmen bewerten Risiken systematisch — die rein
qualitative Risikodiskussion ist ein Auslaufmodell in den Geschaftsberichten

Systematische Bewertungsverfahren mit Matrizen und Kennzahlen sind in Risikoberichten zum Standard geworden.
Wahrend 2023 noch in 21 % der untersuchten Berichte Risiken lediglich qualitativ diskutiert wurden, sind es 2026 nur noch 4 %.

Systematische @

0/ : 78 %
95 % Risikobewertung 200487 %

2024: 87 %
2025: 90 %

95 % der Unternehmen schildern
transparent eine systematische
Risikobewertung anhand von Matrizen
und Gleichungen. Ein Beispiel fur eine
systematische Risikodarstellung ist:
Lanxess

Matrix zur Einteilung der Chancen und Risiken

SchadensausmaB in Mio. €

kritisch >100 _ _ _ _
erheblich 50-100 _ _ _
moderat 20-50 _
gering 10-20
unwesentlich 0-10

Eintrittswahrscheinlichkeit

0-10%  10-25% 25-50% 50-70% >70%
sehr unwahr- unwahr- maglich wahr- sehr wahr-
scheinlich scheinlich scheinlich scheinlich

Lanxess Geschaftsbericht 2025

Relative Haufigkeit der Darstellungsformen in den Risikoberichten (n =136)

Ny

49 Qualitative S
(o]

. . . . 2023: 21 %
Risikodiskussion 2024:1%

2025:9 %

4 % der Unternehmen beschreiben
Risiken lediglich qualitativ und geben
keinen detaillierten Einblick in ihre
Risikobewertung. Ein Beispiel fur eine
rein textliche Risikodarstellung ist:
tonies

il el il i 5 ooty sl e

gefaihrden kénnten. Der Bericht fasst die wichtigsten Risiken zusammen und stellt sie dar, um Transparenz zu
schaffen.

na
end werden
dargestelit
Insgesamt bleibt die Risikolandschaft von tonies weitgehend stabil. Die Resilienz von tonies hat sich durch
den Anstieg des erwarteten EBITDA und positive Entwicklungen der zugrunde liegenden Risikoannahmen
verbessert. Infolgedessen konnte tonies die Anzahl der Top-Risiken von acht im ersten Halbjahr 2025 auf sieben
zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieses Berichts erfolgreich reduzieren.

Strategisches externes Risiko

rke KI-Entwicklung erlebt der Markt fUr elektr

Ge trukturellen
Wa bei Speicherchips: Anbieter verlagern inre Kaj mer-Spei-
ch: tarken KI-Geschdft. Alle anderen Markt: e Speicherchips ange-
Wi n betroffen. Die grundlegenden Mechai Angebot und Nachfrage machen

= n
sich bemerkbar, was zu erheblichen Preissteigerungen und potenziellen Einschréinkungen der Lieferverfig-
barkeit fOhrt.

tonies Geschaftsbericht 2025

! @
1% K.el.n elgel:\Standlgerzozs:Wo
Risikobericht 2024:2 %
2025:1%

Zwei Unternehmen, Grand City Properties
und Aroundtown SA, weisen auch 2026

keinen eigenstandigen Risikobericht aus.
Beide thematisieren Risiken lediglich in
anderen Kapiteln des Geschaftsberichts.
In einer Berichterstattungslandschaft, die
sich zunehmend professionalisiert, bleibt
das eine auffallige Ausnahme.
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Funf Risiko-Kategorien werden von nahezu allen Unternehmen genannt -

Kl erstmals als eigenstandige Risiko-Kategorie aufgenommen

Regulatorik, Cyber, Finanzen, Geopolitik sowie Recht und Compliance werden von nahezu allen Unternehmen als Geschaftsrisiken genannt.
Wettbewerb, Fachkraftemangel, Inflation, Produktions- und Lieferengpasse sowie verandertes Kundenverhalten folgen mit Abstand;
langfristige Zukunftsthemen stehen am unteren Ende der Agenda. Erstmals nennt jedes vierte Unternehmen Kil als Risiko.

Regulatorische Veranderungen
Cyber-Vorfille

Finanzthemen

Geopolitische Entwicklungen
Recht und Compliance
Wettbewerb
Fachkraftemangel

Inflation

Produktions- und Lieferengpasse
Verandertes Kundenverhalten
Klimawandel

Energiekrise

Pandemien

Kunstliche Intelligenz

I 96%
I 96%
I  96%
I 93%
I 93%
I 84%
I 4%
I  63%
. 60%
I  58%
I 56 %
I  54%

I  33%

I 26%

Relative Haufigkeit der Top-Risiken in den Risikoberichten (n = 136)

Die Risiko-Agenda ist stark von
Rahmenbedingungen gepragt: Regulatorische
Veranderungen (96 %), Cyber-Vorfalle (96 %) und
Finanzthemen (96 %) bilden mit Risiken aus
Geopolitischen Entwicklungen (93 %) sowie Recht
und Compliance (93 %) die TOP 5 der Risiko-
Kategorien, die nahezu jedes Unternehmen nennt.

Starker operativ beeinflussbare Risiken wie
Wettbewerb (84 %), Fachkraftemangel (74 %),
Produktions- und Lieferengpasse (60 %) oder
verandertes Kundenverhalten (58 %) bilden das
Mittelfeld.

Strukturelle Zukunftsthemen mit langfristigem
Zeithorizont werden zurlckgedrangt: Klimawandel
(56 %) und Energiekrise (54 %) liegen im unteren
Drittel.

Kiinstliche Intelligenz (26 %) debiitiert als neue
Risiko-Kategorie: jedes vierte Unternehmen sieht Ki

bereits als eigenstandiges Geschaftsrisiko. .



Verdichtung von Umfeldrisiken an der Spitze — starker operativ
beeinflussbare Risiko-Kategorien gehen zuruck

Der Vorjahresvergleich zeigt: Umfeldrisiken, die stark von Rahmenbedingungen getrieben sind und die Unternehmen nur begrenzt
kontrollieren kdnnen nehmen zu. Geschaftsrisiken, die starker operativ beeinflussbar sind, gehen dagegen zuriuck. Mit minus 19
Prozentpunkten verzeichnet Klimawandel den starksten Riickgang.

Regulatorische
Veranderungen

Cyber-Vorfalle

Finanzthemen

Geopolitische
Entwicklungen
Recht und
Compliance

Wettbewerb
Fachkraftemangel

Inflation

Produktions- und
Lieferengpasse
Verandertes
Kundenverhalten

Klimawandel
Energiekrise
Pandemien

Kl

2026
I 96%
I ©6%
I ©6%
I 93%
I 93%
I 84%
I 74%
I  G3%
I 60%
I  58%
I  56%
I  54%

I  33%
I 26%

OIGICIGIGIGIGIGIOIOIOIOIOIO

2025
98 %
98 %
86 %
86 %
83 %
85 %
81%
68 %
73 %
73 %
5%
52%
39 %

*

n.a.

2024
98 %
98 %
47 %
88 %
32%
83 %
76 %
66 %
76 %
54 %
57 %
50 %
33%

*

n.a.

2023
73%
79 %
n.a.

83 %
n.a.

45 %
42 %
79 %
74 %
45 %
51%
62 %
50 %

*

n.a.

Relative Haufigkeit der Top-Risiken in den Risikoberichten (2026: n = 136; 2025: n = 132; 2024: n = 135; 2023: n = 149)
*Diese Risiken wurden erst im nachfolgenden Jahr in signifikanter Zahl genannt, sodass sie als eigene Kategorie aufgenommen wurden. Eine Nachcodierung fiir die Vorjahre ist nicht erfolgt.

Regulatorische Veranderungen und Cyber-Vorfalle
bleiben bei 96 % im Vergleich zum Vorjahr (98 %)
stabil auf nahezu maximalem Niveau.

Finanzthemen, Recht und Compliance sowie
Geopolitische Entwicklungen verzeichnen den
grof3ten Anstieg gegenuber dem Vorjahr um 10
bzw. 7 Prozentpunkte.

Abgesehen von Wettbewerbsrisiken (stabil bei 84/
85 %) gehen starker operativ beeinflussbare Risiken
gegenuber dem Vorjahr zurlick: Fachkraftemangel
fallt von 81 auf 74 %, Produktions- und
Lieferengpasse von 73 auf 60 %, verandertes
Kundenverhalten von 73 auf 58 %.

Den starksten Ruckgang gegenuber 2025
verzeichnet der Klimawandel mit minus 19
Prozentpunkten.
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CEOs kommunizieren selektiv in ihren Vorworten g

Geopolitische Entwicklungen dominieren die CEO-Vorworte. Insgesamt bleiben CEOs jedoch zurtckhaltend in der Nennung von Risiken.
Fast ein Drittel der Vorworte enthalt keine Risikonennung.

« Geopolitische Entwicklungen (54 %) sind das mit
Geopolitische Entwicklungen 54% Abstand meistgenannte Risiko in den CEO-

Wettbewerb 19% Vorworten.

 Dahinter folgen Wettbewerb (19 %), regulatorische
Ver-anderungen und Finanzthemen (je 14 %). Alle
Finanzthemen 14% weiteren Risikothemen liegen unter 10 %.
Pandemien und Kuinstliche Intelligenz als

Regulatorische Veranderungen 14%

Verandertes Kund halt 8% .. . . i
erandertes Rindenvernaten ° Geschaftsrisiken erreichen keine nennenswerte
Energiekrise 7% Héufigkeit.
o ) .
Fachkraftemangel 5% C 3? /'o der C.lE.Os nennen in ihrem Vorwort kein
einziges Risiko.
Cyber-Vorfille 4% T . A
* Durchschnittlich nennt ein CEO 1,4 der 12 Risiko-
Inflation | 2% Kategorien; das entspricht einer
_ _ ) Ausschoépfungsquote von knapp 12 % des
Produktions- und Lieferengpasse 2% - . .
der Vorworte enthalten verfugbaren Risikospektrums.
Klimawandel B 2% 32% keine expliziten
Recht und Compliance 2% RISIkoerwahnungen
Relative Haufigkeit der Top-Risiken in den Vorworten der Vorstandsvorsitzenden (n = 133) 21

Risiken, die in der Auswertung der Risikoberichte ausgewiesen werden, jedoch in den Vorworten nicht in signifikanter Zahl genannt wurden, werden hier nicht aufgefiihrt.



Geopolitik, Wettbewerb, Regulatorik, Finanzen: Umfeldrisiken gewinnen g
auch in der CEO-Kommunikation an Bedeutung

Geopolitische Entwicklungen dominieren die CEO-Kommunikation wie nie zuvor.
Risiken in Bezug auf den operativen Betrieb gehen parallel dazu deutlich zurick.

* Geopolitische Entwicklungen steigen um 17

2026 2025 2024 2023 Prozentpunkte gegenuber dem Vorjahr und bleiben
Geopolitische Entwicklungen 54% 37% 29% 34% mit Abstand dominierendes Thema in den CEO-
Vorworten.
Wettbewerb 19% 4% 10% na* . . .
* Finanzthemen erscheinen 2026 erstmals mit
Regulatorische Verénderungen 14% 12% ] 9% | 3% nennenswerter Haufigkeit (14 %) in den Vorworten,
Finanzthemen 14% na* na* na’* uberwiegend vor dem Hintergrund verstarkter
Verandertes Kundenverhalten 8% 20% 10% 6% WahrungSSChwankungen'
Energiekrise 204 59 6% 2% « Den starksten Rlckgang verzeichnet verandertes
Kundenverhalten von 20 % (2025) auf 8 % (2026).
Fachkraftemangel 5% 4% 8% 3%

* |nflation fallt von 10 auf 2 %, Produktions- und
Lieferengpasse von 13 auf 2 %. Beide Ruckgange
10% 10% 20 % setzen einen seit 2023 anhaltenden Trend fort.

Cyber-Vorfalle 4% 4% 1% 1%

Inflation 2%

13% 22% 23% * Auch Klimawandel wird deutlich seltener in den
Vorworten als Risiko erwahnt und geht von 8 %
(2025) auf 2 % (2026) zuriick.

Produktions- und Lieferengpasse 2%
Klimawandel 2% 8% 10% 1%

Recht und Compliance 2% n.a. n.a. n.a.

VOWOLOVOOOLOLOOOO

Relative Haufigkeit der Top-Risiken in den Vorworten der Vorstandsvorsitzenden (2026: n = 133; 2025: n = 130; 2024: n = 134; 2023: n = 136)
Risiken, die in der Auswertung der Risikoberichte ausgewiesen werden, jedoch in den Vorworten nicht in signifikanter Zahl genannt wurden, werden hier nicht aufgefiihrt. 22
*Diese Risiken wurden erst in den Folgejahren in signifikanter Zahl genannt, sodass sie als eigene Kategorie aufgenommen wurden. Eine Nachcodierung fiir die Vorjahre ist nicht erfolgt.



Risikoberichte thematisieren eine Vielzahl an Risiken, wahrend CEQOs g
stattdessen auf Zuversicht und Stabilitat im Vorwort setzen

Risikobericht und CEO-Vorwort zeigen deutliche Unterschiede: Wahrend Risikoberichte eine Vielzahl an Risiken thematisieren, werden in den
Vorworten nur einzelne, Uberwiegend umfeld-bezogene Risiken erwahnt.

* CEOs sprechen in ihren Vorworten deutlich weniger

Regulatorische Verande mingen | e 060 . . . .
) . 96% Risiken an als in den Risikoberichten der
Cyber-Vorfalle | ———————— 06 Unternehmen.
Fi th s e — - o ; : ol :
inanzthemen 96%  Die grépte Diskrepanz zwischen Risikobericht und
" . 0, . I
G opolitisChe Entwi Ckl UN g en e EEEEFERE e 3% CEO-Vorwort besteht bei Cyber-Vorfallen: 96 %
Wettbewerb 19% 84% Risiko gegenuber nur 4 % in den CEO-Vorworten.
Inflation el 639, Compliance Risiken: 93 % im Risikobericht, 2 % im
(o]
Produktions- und Lieferengpésse mte— 0% voruel,
Verindertes Kundenverhalten 8% koo . Geopolltlsc.:he Entlvwckllu.ngen S.Ind das einzige
: o Thema, bei dem sich Risikobericht und Vorwort
Kiimawandel i — 56% shern: 93 % im Risikobericht und 54 % i
o . annanern: o IM hisiKobericnt un olm
Energiekrise | —— 54 Vorwort.
Pandemien n.a.*_ 33%

*

Kinstliche Intelligenz n.a._ 26%

Vorwort M Risikobericht

Relative Haufigkeit der Top-Risiken in den Risikoberichten im Vergleich zu den Vorworten der Vorstandsvorsitzenden (Risikobericht: n = 136; Vorwort: n = 133) 23
*Diese Risiken wurden in den Vorworten nicht in signifikanter Zahl genannt, weshalb die Kategorie fir die Vorworte hier nicht aufgefiihrt wird.



Chemie, Pharma, Bio- und Medizintechnik weisen im Branchenvergleich die @
hochste Risikosensibilitat auf

Unternehmen der Branche Chemie, Pharma, Bio- und Medizintechnik zeigen sich besonders risikosensibel und nennen nahezu durchgangig 7
der 14 Risiko-Kategorien in ihren Berichten. Kl-Risiken werden vor allem bei Unternehmen der Branche Software, IT-Service & Internet und
der Finanzbranche dokumentiert.

Top 3 je Branchen- Chemie, Pharma, Software, Finanzen Hardware, Elektro-
Branche ubergreifend Bio- und Medizintechnik IT-Service & Internet (n=14) technik & Telekomm.
(n=18) (n=14) (n=12)
Regulatorische Veranderungen 96 % 100 % 86 % 100 % 92 %
Cyber-Vorfalle 96 % 100 % 86 % 93 % 100 %
Finanzthemen 96 % 100 % 79 % 100 % 92 %
Geopolitische Entwicklungen 93 % 94 % 100 % 93 % 83 %
Recht und Compliance 93 % 100 % 86 % 100 % 92 %
Wettbewerb 84 % 94 % 79 % 57 % 92 %
Fachkraftemangel 74 % 94 % 86 % 36 % 92 %
Inflation 63 % 78 % 57 % 79 % 75 %
Produktions- und Lieferengpéasse 60 % 89 % 50 % 7% 75 %
Verandertes Kundenverhalten 58 % 56 % 50 % 43 % 58 %
Klimawandel 56 % 61% 7% 79 % 33 %
Energiekrise 54 % 78 % 50 % 43 % 75 %
Pandemien 33% 28 % 36 % 21% 50 %
Ki 26 % 28 % 64 % 57 % 33 %
Vergleich der Top-Risiken der Risikoberichte fiir die jeweiligen Branchen. Branchen, die in der Stichprobe mit weniger als 10 Unternehmen vertreten sind, wurden fiir den Branchenvergleich nicht beriicksichtigt. 24

Angaben addieren sich zu mehr als 100 %, da Mehrfachnennungen méglich sind.



Software- und IT-CEOs kommunizieren am wenigsten Risiken im Vorwort g

Geopolitik ist in allen Branchen in den CEO-Vorworten das meistgenannte Thema. Wahrend Chemie und Pharma-CEOs vergleichsweise
offen Uber Risiken sprechen, kommunizieren Software/IT-CEQOs trotz hoher Sensibilitat im Risikobericht nahezu gar keine Risiken.

Top 3 je Branchen- Chemie, Pharma, Software, Finanzen Hardware, Elektro-
Branche ibergreifend Bio- und Medizintechnik IT-Service & Internet (n=14) technik & Telekomm.
(n=17) (n=14) (n=1)
Geopolitische Entwicklungen 54 % 65 % 14 % 64 % 36 %
Wettbewerb 19 % 24 % 0% 21 % 36 %
Regulatorische Verinderungen 14 % 29 % 0 % 0% 9%
Finanzthemen 14 % 1% 14 % 7% 18 %
Verandertes Kundenverhalten 8 % 12 % 7% 7% 0 %
Energiekrise 7% 18 % 7% 0 % 0 %
Fachkraftemangel 5% 0 % 14 % 7% 0 %
Cyber-Vorfélle 4 % 0% 0% 7% 18 %
Inflation 2% 0% 0% 0% 0 %
Produktions- und Lieferengpésse 2% 0 % % 0% 0%
Klimawandel 2% 0% 0% 0 % 0%
Recht und Compliance 2% 5% 0% 7% 9%
Vergleich der Top-Risiken der Vorworte fiir die jeweiligen Branchen. Branchen, die in der Stichprobe mit weniger als 10 Unternehmen vertreten sind, wurden fiir den Branchenvergleich nicht beriicksichtigt. 25

Angaben addieren sich zu mehr als 100 %, da Mehrfachnennungen méglich sind.



Risiko-Agenda der Risikoberichte ist indexubergreifend homogen @

Die Unternehmensgrofe scheint die Wahrnehmung TOP Risiken kaum zu beeinflussen: DAX, MDAX und SDAX weisen nur kleine
Unterschiede auf. Abweichungen bestehen in Kategorien, in denen Unternehmensgrofe, internationale Exposition und verflugbare
Ressourcen einen Unterschied machen: Je kleiner das Unternehmen, desto weniger werden Kl-Risiken explizit im Risikobericht genannt.
Anders beim Fachkraftemangel, der in kleineren Unternehmen haufiger als Risiko wahrgenommen wird.

Top 3 je Index ) Inde>.(- DAX MDAX SDAX
tibergreifend (n=34) (n=45) (n=59)

Regulatorische Veranderungen 96 % 100 % 91 % 95 %
Cyber-Vorfalle 96 % 97 % 93 % 93 %
Finanzthemen 96 % 97 % 93 % 95 %
Geopolitische Entwicklungen 93 % 97 % 82 % 95 %
Recht und Compliance 93 % 97 % M1 % 88 %
Wettbewerb 84 % 79 % 82 % 85 %
Fachkraftemangel 74 % 65 % % 80 %
Inflation 63 % 76 % 51% 63 %
Produktions- und Lieferengpéasse 60 % 59 % 62 % 58 %
Verandertes Kundenverhalten 58 % 47 % 67 % 56 %
Klimawandel 56 % 79 % 49 % 46 %
Energiekrise 54 % 53 % 58 % 51%
Pandemien 33% 41 % 29 % 31%
Kl 26 % 38 % 27 % 17 %

Vergleich der Top-Risiken der Risikoberichte fiir die Indizes DAX, MDAX und SDAX. 26

Angaben addieren sich zu mehr als 100 %, da Mehrfachnennungen méglich sind.



DAX-CEQOs thematisieren mehr Risiken in ihren Vorworten @
als MDAX und SDAX

Die Vorworte zeigen eine Abstufung nach Unternehmensgrofe: Geopolitik, Regulatorik und Finanzthemen werden von DAX-CEOs deutlich
haufiger thematisiert. Dagegen nennen MDAX-CEOs verandertes Kundenverhalten im Vergleich haufiger.

Top 3 je Index Index- DAX MDAX SDAX
Uibergreifend (n=34) (n=45) (n=59)
Geopolitische Entwicklungen 54 % 76 % 44 % 44 %
Wettbewerb 19 % 24 % 13 % 19 %
Regulatorische Veranderungen 14 % 26 % 4 % 12 %
Finanzthemen 14 % 26 % 7% 12 %
Verdndertes Kundenverhalten 8 % 3% 13 % 7 %
Energiekrise 7% 0 % 1M % 7%
Fachkraftemangel S % 6 % 7% 2%
Cyber-Vorfalle 4% 3% 2% 5%
Inflation 2% 0% 2% 3%
Produktions- und Lieferengpasse 2% 0 % 0% 3%
Klimawandel 2% 6 % 0% 0%
Recht und Compliance 2% 6 % 0% 2%
Vergleich der Top-Risiken der Vorworte fiir die Indizes DAX, MDAX und SDAX. 27

Angaben addieren sich zu mehr als 100 %, da Mehrfachnennungen méglich sind.



Kl erstmals studienubergreifend unter den TOP Risiken

Crunchtime Risikomonitor 2026
Top-Risiken im Risikobericht

s 6%
EEesssssss———— 6%
I O 6%
IS O 3%
kA
e 34%
I 4%
IS (3%
eesssssss——— 60%
eeee—— 53%
e 56%
e 54%

s 33%

—— 26%

Regulatorische Veranderungen
Cyber-Vorfalle

Finanzthemen

Geopolitische Entwicklungen
Recht und Compliance
Wettbewerb
Fachkraftemangel

Inflation

Produktions- und Lieferengpasse
Veradndertes Kundenverhalten
Klimawandel

Energiekrise

Pandemien

Kinstliche Intelligenz

Der CTRM 2026 zeigt, was deutsche
Unternehmen in formalen Pflichtdokumenten
tatsachlich berichten: eine Risiko-Agenda, die
stark von Rahmenbedingungen und
Umfeldrisiken dominiert wird, auf die
Unternehmen nur begrenzten Einfluss haben.
Starker operativ steuerbare Risiken treten
dagegen in den Hintergrund.

Allianz Risk Barometer 2026
Top-Geschaftsrisiken fur Deutschland

I 52%
I 40%
I 28%
I 26%

. 19%

. 17%

Cyber-Vorfalle
Betriebsunterbrechungen
Regulatorische Veranderungen
Kunstliche Intelligenz
Naturkatastrophen
Marktentwicklungen
Klimawandel s 16%

Feuer, Explosion mmmm 15%
Makro6konomische... mmm 14%

Politische Risikenund Konflikte mmmm 14%

Eigene Darstellung in Anlehnung an: https://commercial.allianz.com/
news-and-insights/reports/allianz-risk-barometer.html

Das Allianz Risk Barometer befragt Experten
nach ihrer subjektiven Einschatzung der
groften Geschaftsrisiken. Diese Perspektive
ist operativer und konkreter: Cyber und
Betriebsunterbrechungen stehen vor
Regulatorik, Markt und Politik. Zudem sehen
Experten Kl bereits als Toprisiko auf Platz 2.

WEF Global Risks Report 2026
Aktuelle Risikolandschaft (global)

Geoodkonomische Konfrontation (Geopolitisch)

-

Staatliche bewaffnete Konflikte (Geopolitisch)
Extremwetterereignisse (Umwelt)

Polarisierung der Gesellschaft (Gesellschaftlich)

Fehl- und Desinformation (Technologisch)

Wirtschaftsabschwung (Okonomisch)

rosion der Menschenrechte und/oder des zivilen Friedens

Gesellschaftlich

Negative Auswirkungen von Kl-Technologien (Technologisch)

© o N O o A W DN

Cyber-Sicherheitsliicken (Technologisch)

Fehlende Gleichberechtigung (Gesellschaftlich)

-
o

Eigene Darstellung in Anlehnung an:
https://www.weforum.org/publications/global-risks-report-2026

Der Global Risks Report betrachtet die globale
Systemebene. Geookonomische
Konfrontation und staatliche Konflikte
dominieren. Umwelt- und gesellschaftliche
Risiken werden im WEF-Report starker
gewichtet als in Geschaftsberichten der
Unternehmen. Negative Auswirkungen durch
Kl werden erstmals unter den TOP 10
genannt. 28



Detailbetrachtung
ausgewahlter Risiken




Detailbetrachtung: Regulatorische Veranderungen

§ Vorwort M Risikobericht
14%

Regulatorische Veranderungen

»Ein Risikofaktor fiir die Geschaftsentwicklung der CANCOM Gruppe
sind regulatorische Anderungen, zum Beispiel bei
Unternehmenssteuern und Arbeitsrecht, aber insbesondere
regulatorische Anderungen mit Bezug zur IT-Branche, wie Ein- und
Ausfuhrbeschrankungen, Zélle oder Verwendungs-verbote bzw. -
einschrankungen fiir IT-Produkte oder IT-Dienstleistungen. [...] Zudem
kénnten Produkt- und Dienstleistungsangebote der CANCOM Gruppe
durch regulatorische Veranderungen, zum Beispiel im Bereich
Datenschutz und Datenspeicherung/-verarbeitung, negativ
beeinflusst oder verboten werden, beziehungsweise nicht mehr den
Anforderungen der Regulierung entsprechen.”

Risikobericht CANCOM 2025

»Die geschaftlichen Aktivitadten von Alzchem unterliegen umfassenden
Regularien, die sich aufgrund politischer Entscheidungen oder
Anderungen im Wandel befinden und verscharft werden kénnen.
Insbesondere der regulatorische Rahmen fiir Umweltschutz-,
Gesundheits- und Sicherheits-angelegenheiten in Europa allgemein
sowie fur die Herstellung und das Inverkehrbringen von Produkten
unterliegt haufigen Anderungen, die in den meisten Fallen zur
Auferlegung strengerer Anforderungen fiihren."

Risikobericht Alzchem Group 2025

»Viele regulatorische Debatten wurden 2025 nicht zu Ende gefiihrt und
haben so Planungs- und Preissicherheit erschwert.”

Vorwort SMA Solar 2025

2025 2024 2023 '23-26
12 % 9 % 3% @)
96% 98%  98% T3 % @

Regulatorische Veranderungen liegen 2026 mit 96 % auf nahezu maximalem Niveau.
Wahrend 2023 noch 73 % der Unternehmen regulatorische Veranderungen als Risiko
nannten, sind es heute nahezu alle.

Der Anstieg zwischen 2023 und 2024 spiegelt die Welle neuer regulatorischer
Anforderungen wider, die in diesem Zeitraum auf Unternehmen eintrafen.

Unter regulatorischen Risiken nennen Unternehmen Umwelt- und Klimaschutzauflagen,
Gesundheits- und Sicherheitsvorschriften, arbeits- und tarifrechtliche Anforderungen,
Zoll- und Handels-Regulierungen sowie steuerrechtliche Veranderungen. Hinzu kommen
neue Felder wie der EU Al Act, verscharfte Datenschutzvorgaben, die CSRD-
Berichtspflichten und das Lieferkettensorgfaltspflichtengesetz. Regulatorik ist damit
ein Querschnittsrisiko, das nahezu alle Unternehmensbereiche durchdringt.

Im Branchenvergleich nennen Unternehmen der regulatorisch besonders exponierten
Branchen Chemie/Pharma und Finanzen jeweils alle (100 %) regulatorische
Veranderungen als Risiko im Geschaftsbericht.

Im Indexvergleich erreicht der DAX als einziger Index 100 %.
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Detailbetrachtung: Cyber-Vorfalle

Vorwort M Risikobericht
A

& l Lo Cyber-Vorfalle 4%

»Cyberangriffe stellen weiterhin ein wesentliches Risiko fir IT basierte
Prozesse und die CANCOM Infrastruktur dar. Die steigende
Professionalitat digitaler Angriffe, beglinstigt durch den Einsatz
moderner Technologien wie Kiinstlicher Intelligenz, erhdht die
Anforderungen an den Schutz von Systemen, Netzwerken,
Mitarbeitern, Kunden und Daten. Trotz umfassender Sicherheits-
mapBnahmen lasst sich nicht ausschlieBen, dass CANCOM Ziel eines
erfolgreichen Angriffs wird.”

Risikobericht CANCOM 2025

»IT- und Cyber-Risiken ergeben sich zum einen aus der Abhangigkeit
der Geschaftsprozesse von digitalen Technologien und der
Zentralisierung der Geschaftsablaufe, zum anderen aus externen
Cyber-Sicherheitsrisiken, wie der zunehmenden Cyber-Bedrohungs-
lage durch Bedrohungsakteure (z. B. Manipulation und Diebstahl von
Daten durch Hackerangriffe und Ausnutzung fortschrittlicher
Technologien). Diese Risiken kdnnten zu einer teilweisen oder
vollstandigen Unterbrechung des Geschéaftsbetriebs fiihren, Daten
kénnten manipuliert, gestohlen oder zerstért werden.”

Risikobericht Brenntag 2025

»Die weltweite Datenvernetzung bringt neben dem
Verbesserungspotential aber auch neue Einfallstore fiir leichteren
Datenmissbrauch: Cybersecurity wird unabdingbar fiir alle wichtigen
Anwendungen.®

Vorwort Kontron 2025

2025 2024 2023 '23-26
4% 1% 1% ©)
96% 98%  98% T79% @)

Cyber-Vorfalle liegen 2026 mit 96 % auf nahezu maximalem Niveau. Seit 2023 ist Cyber
das konstanteste Toprisiko der gesamten Zeitreihe.

Unter die Kategorie fallen Risiken, wie IT-Sicherheitsliicken, Datenschutzverstofle,
Systemausfille, externe Angriffe durch Cyberkriminelle oder staatliche Akteure,
Geschaftsunterbrechungen, Datenlecks sowie finanzielle Schaden und Reputations-
verluste. Cyber ist damit kein isoliertes IT-Thema, sondern bedroht Betrieb, Finanzen,
Recht und Reputation gleichzeitig.

Im Branchenvergleich nennen alle Unternehmen aus Hardware/Elektrotechnik und
Chemie/Pharma Cyber-Vorfélle als explizites Geschaftsrisiko. Beide Branchen sind
durch vernetzte Produktionsanlagen, loT-Komponenten und kritische Infrastruktur
besonders exponiert.

Wahrend 96 % der Risikoberichte Cyber als wesentliches Risiko nennen, sind es im
CEO-Vorwort gerade einmal 4 %. Die Zuriickhaltung deutet darauf hin, dass CEOs
abstrakt bleiben, um keine Angriffe zu provozieren.
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Detailbetrachtung: Finanzthemen

Vorwort M Risikobericht

/ﬂ

Finanzthemen 14%

»Wir sind ein weltweit agierender Konzern und damit zwangslaufig
finanzwirtschaftlichen Risiken ausgesetzt, die sich Uberwiegend aus
den Schwankungen von Wahrungskursen, Zinssatzen und Preisen
ergeben. Auch Kreditausfalle stellen ein finanzwirtschaftliches Risiko
dar. Wesentliche Wechselkursschwankungen des Euro gegentiber
anderen Wahrungen, insbesondere der schwedischen Krone, des US-
Dollar und des chinesischen Renminbi, kénnten sich auf unsere
Gewinn- und Verlustrechnung auswirken.*

Risikobericht JOST Werke 2025

»Im Bereich der finanzwirtschaftlichen Risiken unterliegt die Nordex
Group Fremdwahrungsrisiken, Zinsdnderungsrisiken, Kreditrisiken,
unplanmafigen Abschreibung, dem Liquiditatsrisiko sowie dem Risiko
der Verlustvortrags-Abzugsbeschrankung. Da der Konzern
international ausgerichtet ist und nicht alle Transaktionen auf Euro-
Basis durchgefiihrt werden, ist das operative Geschaft
Wechselkursschwankungen ausgesetzt.”

Risikobericht Nordex 2025

»Neben negativen Wahrungseffekten wirkte der Preisdruck auferhalb
der Langfristvertriage besonders belastend. [...] Auch der starke Verfall
des US-Dollars gegeniiber dem Euro wirkte sich belastend auf unsere
Geschaftsentwicklung aus.”

Vorwort Siltronic 2025

2025 2024 2023 '23-°26

n.a.* n.a.* n.a.* @)
96% 86% 48% n.a.* @)

Finanzthemen vollziehen den steilsten Aufstieg der gesamten Zeitreihe von nicht erfasst
auf 96 % in drei Jahren: Liquiditats-, Kredit- und Wahrungsrisiken stehen fiir die meisten
Unternehmen erstmals gleichrangig neben Regulatorik und Cyber auf der Risiko-
Agenda.

Erstmaliger Einzug in Vorworte: Finanzthemen erscheinen 2026 erstmals mit
signifikanter Haufigkeit auch in den CEO-Vorworten (14 %). Das legt nahe, dass die
wirtschaftspolitischen Verwerfungen so gravierend waren, dass CEOs das Thema in ihre
direkte Kommunikation aufgenommen haben.

Zur Kategorie Finanzthemen gehdren Wahrungsrisiken durch volatile Wechselkurse,
Zinsanderungsrisiken durch geldpolitische Unsicherheit, Liquiditatsrisiken in einem
schwachen Konjunkturumfeld, Kreditrisiken durch steigende Ausfall-

wahrscheinlichkeiten bei Geschaftspartnern sowie direkte Zoll- und Handelsrisiken.
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Detailbetrachtung: Geopolitische Entwicklungen

Vorwort M Risikobericht

2025 2024 2023 '23-°26
37%  29% 34 % @

Geopolitische Entwicklung en | 037 86% 8% 8% @

»Die geopolitischen Risiken haben auch das Geschéaftsjahr 2025
weiterhin spurbar beeinflusst. Durch den anhaltenden Krieg in der
Ukraine, dem Konflikt im Nahen Osten sowie geopolitischen
Spannungen vor allem zwischen China und den USA ist die
Geschéaftstatigkeit mapgeblich von Unsicherheiten gepragt, begleitet
von einer Vielzahl an politischen und wirtschaftlichen Folgen. In
diesem volatilen Umfeld hat sich die Vorhersehbarkeit der Entwicklung
der Wirtschaft und Markte mapgeblich verschlechtert.”

Risikobericht EImos 2025

.» Geopolitische Risiken [...] haben in den letzten Jahren insbesondere
durch Gromachtkonflikte, Kriege und eine Erosion der regelbasierten
Weltordnung stark zugenommen. Die kriegerischen Handlungen
zwischen Russland und der Ukraine sowie seit Ende Februar 2026
massiv verscharft zwischen Iran, Israel und den USA, aber auch der
Nahostkonflikt und die Spannungen zwischen den USA und China,
insbesondere um Taiwan, haben die geopolitischen Risiken insgesamt
deutlich erhéht.”

Risikobericht STO 2025

»L...] das Geschéftsjahr 2025 war erneut von grofen
Herausforderungen wie geopolitischen Spannungen, Kriegen und
militarischen Konflikten in unterschiedlichen Regionen gepragt.
Zudem gab es protektionistische Entwicklungen mit héheren Zéllen
und Handelshemmnissen. Die damit verbundenen wirtschaftlichen
Unsicherheiten haben die Konsumstimmung und auch die industrielle
Nachfrage geschwiécht. Diese Entwicklungen werden auch 2026 die
wirtschaftliche Dynamik weiter belasten.”

Vorwort Henckel 2025

Geopolitische Entwicklungen erreichen 2026 mit 93 % den héchsten Wert der
gesamten Zeitreihe. Nach stabilen Werten zwischen in den Vergangenen Jahren (83 %
(2023); 88 % (2024); 86 % (2025)) steigt der Wert 2026 erneut um 7 Prozentpunkte.

Zu den in den Geschéaftsberichten am haufigsten genannten geopolitischen
Risikofaktoren zéhlen der anhaltende Krieg in der Ukraine, der Konflikt im Nahen Osten
sowie der Handelskonflikt zwischen den USA und China.

Im Branchenvergleich liegt Software/IT mit 100 % an der Spitze. Chemie/Pharma folgt
mit 94 %, Finanzen mit 93 %. Hardware/Elektrotechnik liegt mit 83 % unterhalb des
Gesamtdurchschnitts.

Im Indexvergleich fallt der MDAX mit 82 % als Ausreifer nach unten auf, deutlich unter
DAX (97 %) und SDAX (95 %).

In den CEO-Vorworten ist Geopolitik mit 54 % das mit Abstand meistgenannte Risiko
mit einem Anstieg von 17 Prozentpunkten gegeniiber 2025 (37 %).

Geopolitik ist das einzige Risiko, bei dem sich Risikobericht und CEO-Vorwort annahern:
93 % im Risikobericht, 54 % im Vorwort.
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Detailbetrachtung: Recht und Compliance

Vorwort M Risikobericht

2025 2024 2023 '23-°26

n.a.* n.a.* n.a.* @)

Recht Und Compliance [ — 037% 83% 32% na’ @

,Wir sind bestrebt, unsere rechtlichen Risiken zu minimieren und zu
kontrollieren. Um Bedrohungen zu erkennen und unsere Rechte zu
verteidigen, treffen wir die erforderlichen Vorkehrungen. Dennoch sind
wir Risiken aus Rechtsstreitigkeiten oder -verfahren ausgesetzt.
Hierzu gehdéren insbesondere Risiken aus den Bereichen
Produkthaftung, Wettbewerbs- und Kartellrecht, Pharmarecht,
Patentrecht, Markenrecht, Insiderrecht, Datenschutzrecht,
Steuerrecht und Umweltschutz.”

Risikobericht Merck 2025

»Verstope gegen derartige Gesetze und Bestimmungen kénnten zu
erheblichen Strafen und Buf3geldern fiihren und Reputationsschaden
zur Folge haben. Beispielsweise kdnnten Verst63e gegen Gesetze und
Bestimmungen in Bezug auf den Datenschutz, wie etwa die
Datenschutz-Grundverordnung (DSGVO) der EU, erhebliche
Bupgelder zur Folge haben. [...] Dazu z&hlen auch die Risiken von
Betrug, Falschdarstellung oder Manipulation von Finanzdaten,
wettbewerbsschadigendem Verhalten, Bestechung, Korruption,
Diskriminierung und Belastigung am Arbeitsplatz.”

Risikobericht Adidas 2025

»Wir erwarten, dass die Auswirkungen der Rechtsstreitigkeiten unsere
Liquiditatslage im Jahr 2026 belasten und zu einem negativen Free
Cashflow fiir das Jahr fiihren werden. [...] ©

Vorwort Bayer 2025

93 % der Unternehmen nennen Recht- und Compliance-Risiken als relevantes
Geschaftsrisiko, damit steigt die Risiko-Kategorie um 10 Prozentpunkte im Vergleich
zum Vorjahr. Der Aufstieg korreliert direkt mit der regulatorischen Dynamik, die in den
vergangenen Jahren erheblich an Fahrt gewonnen und den Compliance-Druck
branchenulbergreifend erhdht hat.

Trotz 93 % im Risikobericht erwahnen nur 2 % der CEOs Recht und Compliance in ihrem
Vorwort.

Unternehmen der Finanz- und Chemie/Pharma-Branche nennen Recht und Compliance
ausnahmslos als Risiko in ihren Geschéaftsberichten; beide Branchen sind regulatorisch
besonders exponiert. Aber auch die Haufigkeiten in Software/IT- (86 %) und
Hardware/Elektrotechnik-Unternehmen (92 %) zeigen, dass Compliance langst kein
Spezialthema einzelner Branchen mehr ist.

Zur Risiko-Kategorie Recht und Compliance gehéren Risiken in Bezug auf
Produkthaftung, Kartell- und Wettbewerbsrecht, Patentrecht, Steuerrecht, Datenschutz
und Umweltschutzauflagen, sowie neue Felder wie KI-Regulierung und
Nachhaltigkeitsberichtspflichten. Verstoe ziehen nicht nur empfindliche Geldbufen
und Rechtsstreitigkeiten nach sich, sondern gefahrden zunehmend auch die Reputation
und das operative Geschaft. Der Aufwand fur Compliance-Management ist in den
letzten Jahren erheblich gestiegen.
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Detailbetrachtung: Kiinstliche Intelligenz (KI)

Vorwort

n.a.*
K
W Risikobericht I 5o

»Kl-Risiken: Der rasante Fortschritt der KI-Technologien bietet
Nagarro grof3e Chancen, birgt aber auch Risiken. Kurze
Innovationszyklen, unklare Branchenstandards, unterschiedliche
Regulierungsansatze und unterschiedliche gesetzliche Anforderungen
erhohen die Herausforderungen fiir die Geschéaftstatigkeit und das
Risiko von Compliance-Verstépen. Um diesem Risiko zu begegnen, hat
Nagarro eine eigene Kl-Taskforce aufgestellt sowie Grundséatze fir die
verantwortungsvolle Nutzung von Kl sowie Schulungsprogramme

eingefihrt.”
Risikobericht Nagarro 2025

»Die raschen Fortschritte in Bereichen wie kiinstlicher Intelligenz,
Digitalisierung und Automatisierung bergen ein weiteres Risiko, da sie
Kundenerwartungen und Branchenstandards verandern kénnten.
Wettbewerber, die Kl-gestitzte Losungen fiir Designhoptimierung,
vorausschauende Wartung und Leistungstiberwachung einsetzen,
kénnten technologische Vorteile erzielen, die die Marktposition des
Konzerns herausfordern.”

Risikobericht SFC Energy 2025

»Bereits heute fihrt am Thema Kiinstliche Intelligenz kein Weg vorbei.
Kl er6ffnet Moglichkeiten in einem Tempo, das uns begeistert. Fir
Unternehmen lautet jetzt die entscheidende Frage: Wie machen wir Kl
wirklich nutzbar?“

Vorwort adesso 2025

2026 tritt Kl als neue eigenstandige Risiko-Kategorie im Crunchtime Risikomonitor auf:
mit 26 % nennt jedes vierte Unternehmen Kl bereits als relevantes Geschaftsrisiko im
Risikobericht; ein hoher Einstiegswert fur eine Risiko-Kategorie, die in den Vorjahren
noch nicht signifikant erwahnt wurde.

CEOs dagegen erwahnen Kl in ihren Vorworten nicht als Risiko, sondern heben
stattdessen Mdglichkeiten und Chancen, die sich daraus ergeben, hervor.

Die Bandbreite der genannten Kl-Risiken ist breit: operative Risiken durch fehlerhafte
oder ausfallende Kl-Systeme, rechtliche und Compliance-Risiken durch ungeklarte
Regulierung, Reputationsrisiken durch Kl-produzierte Fehlinformationen oder
Deepfakes sowie Abhangigkeiten von Kl-Systemen und fehlende Kl-Fachkrafte. Kl ist
damit ein Querschnittsrisiko, das mehrere bestehende Risiko-Kategorien tangiert.

Kl-Risiken werden bislang vor allem von technologie- und finanznahen Branchen explizit
genannt: Software und IT (64 %) sowie Finanzen (57 %) liegen liber dem
Gesamtdurchschnitt. Chemie/ Pharma und Hardware, kommen nur auf 28
beziehungsweise 33 %.

Im Allianz Risk Barometer 2026 steht KI mit 32 % bereits auf Platz 2 in der
Expertenbefragung. Im WEF Global Risks Report auf Platz 8 unter den globalen TOP 10
Risiken.
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Detailbetrachtung: Klimawandel

Vorwort M Risikobericht

Klimawandel 2%

I  56%

»Unter klimabezogenen Risiken versteht man allgemein die durch den
Klimawandel eventuell auftretenden physischen und transitorischen
Risiken.

Risikobericht 2025

»Diese Erfolge unserer Geschéaftsbereiche waren nur moglich, weil wir
eng mit unseren Kunden zusammenarbeiten, um Antworten auf die
Herausforderun-gen zu finden, denen sie gegeniliberstehen. Dazu zahlt
zunehmend die Trans-formation zu einer emissionsarmen und
Ressourcen schonenden Wirtschaft. Die Aufgabe wird angesichts des
fortschreitenden Klimawandels immer dringlicher, deswegen bleiben
Nachhaltigkeit und das Steuern von Klima- und Naturrisiken fiir uns
eine hohe Prioritat.”

Vorwort Deutsche Bank 2025

2025 2024 2023 '23-26
8 % 10 % 1% )
5%  57%  51% ©)

Klimawandel fallt von 75 % (2025) auf 56 % (2026); ein Riickgang von 19 Prozent-
punkten gegeniuber dem Vorjahr. Nachdem der Wert zwischen 2023 und 2025
kontinuierlich gestiegen war, bricht der Trend 2026 deutlich ab.

Die gleiche Wellenbewegung zeigt sich in den CEO-Vorworten : von 1% (2023) tiber

10 % (2024) und 8 % (2025) auf nun 2 % (2026). Der Anstieg 2024 korrelierte mit dem
Hoéhepunkt des regulatorischen und gesellschaftlichen Drucks (CSRD, Green Deal,
intensive 6ffentliche Klimadebatte); der Riickgang 2026 wiederum mit dem Nachlassen.
CEOs orientieren ihre Vorwortkommunikation offenbar daran, was ihre Stakeholder
aktuell als relevant wahrnehmen und was die gesellschaftliche und politische Agenda
gerade setzt. Klimawandel ist in der 6ffentlichen Debatte in den Hintergrund getreten;
das schlagt sich unmittelbar in der CEO-Kommunikation nieder.

Im Studienvergleich mit dem WEF Global Risk Report zeigen sich Unterschiede: Global
betrachtet werden Klima- bzw. Umweltrisiken deutlich starker gewichtet als deutsche
Unternehmen das in ihrer formalen Berichterstattung tun.
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Erlauterungen
® und Methodik




Erlauterungen der Risiko-Kategorien (1/2)

Regulatorische
Veranderungen

Cyber-Vorfille

Geopolitische
Entwicklungen

Finanzthemen

Wettbewerb

Recht und
Compliance

Fachkrafte-
mangel

Regulatorische Veranderungen stellen fur Unternehmen ein zunehmendes Risiko dar, da sie sowohl auf nationaler als auch auf internationaler
Ebene mit neuen oder verschirften Gesetzen und Verordnungen konfrontiert sind. Darunter fallen Anderungen in den Bereichen Umwelt- und
Klimaschutz, Gesundheits- und Sicherheitsauflagen, arbeits- und tarifrechtliche Vorschriften, Zoll- und Handelsregulierungen sowie
steuerrechtliche Verédnderungen.

Die voranschreitende Digitalisierung in Verbindung mit der zunehmenden Professionalisierung von Angreifern fiihrt dazu, dass Unternehmen
Cyber-Vorfalle als wesentliches Risiko fiir das eigene wirtschaftliche Handeln betrachten. Zu dieser Kategorie zéhlen alle Gefahren fiir die IT-
Sicherheit, Datenschutzverstofe, Systemausfille sowie Angriffe von aufen. Unternehmen fiirchten insbesondere Cyber-Angriffe und damit
verbundene Geschaftsunterbrechungen, Daten-Lecks, finanzielle Schaden und Reputationsverluste.

Unternehmen sprechen in ihren Geschaftsberichten haufig internationale politische Entwicklungen an, die negative Einfliisse auf den
Geschaftserfolg haben. In diese Kategorie fallen Konflikte zwischen mehreren Staaten wie Handelsstreitigkeiten, gewaltsame
Auseinandersetzungen oder politische Unruhen. Insbesondere der Krieg in der Ukraine, der anhaltende Konflikt im Nahen Osten sowie der
Handelskonflikt der USA mit China pragen die Geschaftsberichte.

Risiken aus Finanzthemen bezeichnen potenzielle Verluste, die sich auf die finanzielle Stabilitdt eines Unternehmens auswirken kénnten. Dazu
gehodren u. a. Wahrungs-, Ausfall-, Liquiditats-, Zinsanderungs-, oder Kreditrisiken. Eine friihzeitige Identifikation und Steuerung dieser Risiken ist
entscheidend fir den langfristigen Unternehmenserfolg.

Durch Globalisierung und Vernetzung stehen Unternehmen permanent im Wettbewerb. Deshalb nehmen Unternehmen die Bedrohung der
eigenen Marktposition durch andere als Risiko fiir das eigene Geschaft wahr. Sie flirchten beispielsweise, dass Innovationen durch die Konkurrenz
die eigenen Produkte und Dienstleistungen tberfliissig machen.

Risiken in Recht und Compliance entstehen fiir Unternehmen durch die Nichteinhaltung von Gesetzen, Vorschriften oder internen Richtlinien.
Bereiche wie Produkthaftung, Kartell- und Wettbewerbsrecht, Patentrecht, Steuerrecht, Umweltschutz und Datenschutz sind dabei besonders
relevant. Verstope konnen rechtliche Verfahren und Rechtsstreitigkeiten sowie hohe GeldbufBen, Reputationsschaden und Einschrankungen im
Geschaftsbetrieb zur Folge haben.

Unter dem Risiko Fachkraftemangel nennen Unternehmen vor allem die Schwierigkeit, hochqualifizierte und spezialisierte Mitarbeitende zu
gewinnen und langfristig zu binden sowie ausreichend Nachwuchskrafte im Unternehmen zu gewinnen. Auch die Herausforderung der
internationalen und multikulturellen Zusammenarbeit wird genannt.
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Erlauterungen der Risiko-Kategorien (2/2) @

Der Klimawandel nimmt im Vergleich zu anderen Top-Risiken einen geringeren Stellenwert ein. Dennoch sorgen sich Unternehmen lber die
Klimawandel Begleiterscheinungen der Erderwdrmung. Insbesondere Naturkatastrophen wie Uberschwemmungen, Stiirme, Briande oder Diirren werden als
Risiko wahrgenommen, da sie lokale Geschaftsablaufe beeintrachtigen und zu Betriebsunterbrechungen fiihren kénnen.

Verindertes Globale Trends haben Einfluss auf das Konsumverhalten von Kunden. Unternehmen fiihren in ihren Geschaftsberichten oft das Risiko auf, dass

Konsumenten aufgrund wechselnder Praferenzen andere Produkte und Dienstleistungen nachfragen. Das ist u. a. der Fall, wenn Kunden héhere
Kundenverhalten Anforderungen an die Nachhaltigkeit von Produkten stellen.

. _ Haufige Lieferkettenunterbrechungen sowie die temporare Knappheit von Rohstoffen und Technologien flihren dazu, dass Unternehmen
Produktions- und . : g e i, ; -
. . Produktions- und Lieferengpasse zunehmend als Geschéftsrisiko wahrnehmen. Ursachen hierfiir kbnnen globale Krisen, geopolitische
Lieferengpasse Spannungen oder Abhangigkeiten von einzelnen Zulieferern sein.

Unternehmen nehmen die Geldentwertung und damit verbundene Entwicklungen als Risiko fiir inr Geschaft wahr. So sorgen sich Unternehmen

Inflation beispielsweise davor, dass die Inflation negative Auswirkungen auf das Konsum- und Investitionsverhalten hat.

Die Energiekrise stellt flir Unternehmen ein Risiko dar, da sie mit sehr hohen oder stark schwankenden Energiepreisen konfrontiert sind.
Energiekrise Besonders bei energieintensiven Unternehmen besteht das Risiko, dass Geschaftstatigkeiten nicht mehr rentabel sind und eingestellt werden
miussen.

Obwohl die Corona-Pandemie keinen direkten Einfluss mehr auf die Gesellschaft nimmt, werden Pandemien weiterhin regelmaig als Risiko in

Pandemien den Geschaftsberichten genannt. Unternehmen fiirchten vor allem auch fiir die Zukunft das Risiko neuer Pandemien, die ihr Geschaft bedrohen
kdonnten.

. . Der Bedeutungszuwachs von Kl-Anwendungen macht Kl fuir Unternehmen zu einer eigenstéandigen Risikoquelle. Zu dieser Kategorie zahlen
Klinstliche operative Risiken durch fehlerhafte oder ausfallende KI-Systeme, rechtliche und Compliance-Risiken durch ungeklarte Regulierung sowie
Intelligenz (KD Reputationsrisiken durch Kl-produzierte Fehlinformationen oder Deepfakes. Auch Abhangigkeiten von Kl-Systemen und fehlende Kl-Fachkrafte
fallen darunter.
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Methodisches Vorgehen

Uberblick iiber den Crunchtime Risikomonitor 2026:
Eine wissenschaftliche Analyse der Vorstandsvorworte und Risikoberichte
aus 138 Geschaftsberichten der grof3ten deutschen borsennotierten Unternehmen

Q

Untersuchungsinteresse Untersuchungsdesign

Cyber-Angriffe, regulatorische O
Veranderungen, geopolitische

Entwicklungen, Wettbewerbsdruck und
Fachkraftemangel; viele Unternehmen .
stehen vor enormen Herausforderungen.
Der Crunchtime Risikomonitor soll zeigen,
welche Risiken fir die grof3ten
borsennotierten deutschen Unternehmen
besonders relevant sind und welche
Risiken im Management auf der Agenda
stehen.

Quantitative Inhaltsanalyse von
Geschaftsberichten anhand eines
standardisierten Codebuchs

Auswertung des Vorworts des
Vorstandvorsitzenden sowie der
Risikoberichte

Identifikation der relevantesten Risiko-
Themen fur deutsche Unternehmen

* Alle Geschéftsberichte, die vor dem 01.02.26 oder nach dem 30.04.26 veroffentlicht wurden, werden nicht berticksichtigt.
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Untersuchungszeitraum

1. Februar - 30. April 2026"

* Intervall, in dem der Grofteil der
in DAX, MDAX und SDAX gelisteten
Unternehmen seine Geschaftsberichte
veroffentlicht
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Hintergrunde der Vergleichsstudien

EH

Untersuchungszeitraum

Crunchtime Risikomonitor 2026:
1. Februar 2026 - 30. April 2026

WEF Global Risks Report 2026:
12. August 2025 - 22. September 2025

Allianz Risk Barometer 2026:
Oktober 2025 - November 2025

Methodik

Crunchtime Risikomonitor 2026:
Quantitative Inhaltsanalyse der Geschafts-
berichte 2025 der deutschen DAX-,
MDAX- und SDAX-Unternehmen anhand

eines standardisierten Codebuchs

WEF Global Risks Report 2026:
Quantitative Befragung von tuber 1.300
Experten aus Wissenschaft, Wirtschaft,
Regierungs-kreisen, internationalen
Organisationen und der Zivilgesellschaft

Allianz Risk Barometer 2026:
Quantitative Befragung von rund 3.300
Maklern, Branchenverbanden
Risikoberatern, Schadensexperten sowie
anderen Risiko-management-Experten

Q

Untersuchungsziele

Crunchtime Risikomonitor 2026:
Analyse der Risiko-Agenda und
-kommunikation deutscher Unternehmen

WEF Global Risks Report 2026:
Identifikation, Ranking und Uberblick tiber
die gropten aktuellen globalen Risiko-
Themen und die grépten Risiko-Themen
fur die Zukunft

Allianz Risk Barometer 2026:

Ranking und Uberblick liber die aktuell
groften Geschaftsrisiken und wie sie von
Risikomanagement-Fachleuten

wahrgenommen werden
1



® Ansprechpartner




lhre Ansprechpartner

Prof. Dr. Frank Brettschneider

Inhaber des Lehrstuhls fir
Kommunikationswissenschaft,

insb. Kommunikationstheorie an der
Universitdt Hohenheim in Stuttgart

Prof. Dr. Frank Brettschneider ist seit 2006 Inhaber des Lehrstuhls fiir
Kommunikationswissenschaft. Zu seinen Forschungsschwerpunkten
zahlen die Kommunikation bei Bau- und Infrastrukturprojekten, die
Verstandlichkeitsforschung, die Politische Kommunikation

(insbesondere Wahlforschung) und das Kommunikationsmanagement.

frank.brettschneider@uni-hohenheim.de
+49 711459 240 31

Johannes Fischer

Geschaftsfiihrender Gesellschafter

Crunchtime Communication;

Lehrbeauftragter flir Krisenkommunikation an der
Universitat Hohenheim in Stuttgart

Johannes Fischer ist Griinder von Crunchtime und verfligt tiber mehr
als 15 Jahre Erfahrung in der Strategieimplementierung, der Krisen-
und Restrukturierungskommunikation sowie der kommunikativen
Begleitung von Rechtsverfahren. Vor Crunchtime war Johannes
Fischer Managing Partner in einer Unternehmensberatung fur
Strategie und Kommunikation.

Er ist Diplom-Kommunikationswissenschaftler, hat einen MBA der
ESMT Berlin, ist zertifizierter Scrum Master und Agile Culture Coach.
Johannes Fischer ist Lehrbeauftragter fir Krisenkommunikation an der
Universitat Hohenheim in Stuttgart.

jf@crunchtime-communications.com
+49 711209 097 79
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