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Die Kraft der Diversitat macht sich bemerkbar

Je vielfaltiger die Belegschaft, desto besser kdnnen Unternehmen Aufgaben aus verschiedenen Blickwinkeln beleuchten —das ist positiv fir die Performance

Borsen-Zeitung, 22.2.2023
Immer mehr Studien belegen den
positiven Einfluss der Einbindung
von Diversitat und Inklusion (D&I)
auf die Geschéftsentwicklung. Je
vielfaltiger die Belegschaft — sei es
mit Blick auf Geschlecht, Kultur,
Generationen oder die ethnische und

bar unterreprasentiert sind. Aus den
Daten geht zudem hervor, dass
Unternehmen in den USA und in
Grofbritannien beim derzeitigen
Tempo 29 beziehungsweise 24 Jahre
benétigen werden, um die
Geschlechterparitdt bei den Fiih-
rungskréaften zu erreichen. Auf Vor-

standsebene wird dies in
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den USA 18 und in Grof3-
britannien 13 Jahre dau-
ern. In den Schwellen-
landern présentiert sich
die Situation noch weit-
aus gravierender. Brasi-
lien etwa benoétigt 238
Jahre mit Blick auf die
Flihrungsteams —und 27
Jahre, bis die Ge-
schlechterparitit in der
Chefetage erreicht sein
wird.

Nur ein Drittel der von

soziobkonomische Vielfalt —, desto
besser sind Unternehmen beféhigt,
Herausforderungen aus unterschied-
lichen Blickwinkeln zu betrachten
und besser zu performen als ihre
weniger vielféltigen Pendants.

Eine Studie von McKinsey aus dem
Jahr 2020 etwa zeigt, dass Firmen
im obersten Quartil der geschlechts-
spezifischen Vielfalt in Fiihrungs-
teams mit 25 % hoherer Wahrschein-
lichkeit eine iiberdurchschnittliche
Rentabilitat erwirtschaften. Vor kur-
zem hat eine Untersuchung des
Financial Reporting Council den
direkten Zusammenhang zwischen
Diversitdt und der kiinftigen Ertrags-
lage belegt.

Zu wenig Dynamik

Dennoch schreitet diese Entwick-
lung nur sehr schleppend voran. Dies
lasst nicht zuletzt die McKinsey-Stu-
die erkennen, die deutlich macht,
dass in allen untersuchten Regionen
Frauen auf der Fiihrungsebene spiir-

McKinsey untersuchten
Firmen hat in den vergangenen fiinf
Jahren nennenswerte Fortschritte bei
der Vielfalt in den Top-Teams erzielt.
In einigen Unternehmen hat sich die
geschlechtliche und kulturelle Ver-
tretung sogar zuriickentwickelt. Um
den Wandel zu beschleunigen, muss
der Druck auf die Unternehmen
erhoht werden, sich konkrete lang-
fristige Ziele zu setzen. Zudem ist die
Schaffung einer Kultur eine ernsthaf-
te Pflicht, welche eine vielfaltigere
Belegschaft unterstiitzen wiirde.
Die Schwellenldnder sind durch
einen komplexen Mix aus D&I-He-
rausforderungen geprigt. Da es kei-
ne konkreten Rechtsvorschriften
gibt, sind die Unterschiede zwischen
den Landern teils erheblich. China
etwa hat zwar eine der hochsten
Frauenerwerbsquoten weltweit, die
Mitarbeiterstruktur ist jedoch iiber-
wiegend chinesisch gepragt. Saudi-
Arabien hingegen verfiigt iber eine
niedrige Frauenerwerbsquote, aber
einen hohen Anteil ausldndischer
Arbeitskréfte an der Erwerbsbevol-

kerung. Kulturell betrachtet, gibt es
in beiden Landern eine vergleichs-
weise hierarchische Befehlsstruktur
und relativ autokratische Entschei-
dungsprozesse, die sich von jenen im
Vereinigten Konigreich, in den USA
oder Australien unterscheiden.

In Stidafrika wird D&I stark durch
die Gesetzgebung beeinflusst. Der
Broad-Based Black Economic Em-
powerment Act zielt darauf ab, die
wirtschaftlichen Ungleichgewichte
zu beseitigen, die durch die Rassen-
trennung wéhrend des Apartheidsys-
tems entstanden sind. Dieses Gesetz
schreibt die Bewertung der Unter-
nehmen anhand einer sogenannten
Empowerment-Scorecard vor, die
iiber die Teilnahme an Ausschreibun-
gen und die Beantragung von Lizen-
zen entscheidet.

Angesichts der Studien, die auf
den geringen Frauenanteil hinwei-
sen, wird D&I in Japan immer mehr
zu einem wichtigen Thema. Ein
essenzieller Aspekt ist in diesem
Zusammenhang die Uberarbeitung
des Corporate Governance Code in
Japan im Jahr 2021. Danach sollen
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Mehr. Wert. Erfahren.

Unternehmen zur Sicherstellung der
Diversitat ,,ihre Richtlinien und frei-
willigen und messbaren Ziele zur
Sicherstellung der Vielfalt bei der
Beforderung von Kernpersonal, wie
die Beforderung von Frauen, auslian-
dischen Staatsangehorigen und Mit-
arbeitern mit mittlerer Laufbahn in
mittlere Fithrungspositionen, darle-
gen und ihren Status offenlegen®.

Die Abe-Regierung in den 2010er
Jahren hatte eine Arbeitsreform ein-
gefiihrt, die flexibleres Arbeiten, Ver-
trage auf der Grundlage von konkre-
ten Stellenbeschreibungen und die
Moglichkeit fiir Arbeitnehmer, einen
Nebenjob auszuiiben, umfasst. Abe
forderte dariiber hinaus die Einbezie-
hung von Frauen als langfristige
Losung fiir den Arbeitskréaftemangel.
So konnten viele Unternehmen weib-
lichen Angestellten, die nach der
Geburt eines Kindes gekiindigt hat-
ten, die Moglichkeit geben, in densel-
ben Rang zuriickzukehren, den sie
vor der Kiindigung innegehabt hat-
ten. Diese Verdnderungen haben
zwar zu einer stirkeren Vertretung
von Frauen auf breiterer Unterneh-
mens-, Geschéftsfithrungs- und Vor-
standsebene beigetragen, aber der
Weg dorthin ist noch weit. Aktuell
liegt der Frauenanteil in der Vor-
standsetage bei nur 12,6 %.

Das Spektrum der Rechtsvorschrif-
ten und Handlungsempfehlungen in

Foto: Esther Hildebrandt/stock.adobe.com

Europa ist breit gefachert und vari-
iert zwischen West- und Osteuropa.
Der Européische Rat und das Euro-
péische Parlament einigten sich im
Juni vergangenen Jahres auf ein
Gesetz, das borsennotierte Unter-
nehmen bis zum Jahr 2026 dazu ver-
pflichtet, 40% der nicht geschéfts-
fithrenden Direktoren oder ein Drit-
tel des gesamten Vorstands einem
unterreprasentierten  Geschlecht
zuzuordnen. Spanien, Frankreich,
Norwegen und Italien haben sogar
eine 40-%-Zielvorgabe fiir Vorsténde
eingefiihrt.

Unterschiedliche Fortschritte

Der Erfolg fiel unterschiedlich aus:
In Frankreich und Italien sind deutli-
che Verbesserungen zu verzeichnen,
wihrend Spanien nicht mit den Fort-
schritten Schritt halten konnte — was
vielleicht darauf zuriickzufiihren ist,
dass es keine Strafmafnahmen bei
Nichteinhaltung gibt. Norwegen, das
erste europdische Land, das 2006
eine Quote fiir die Geschlechterviel-
falt einfiihrte, verzeichnete innerhalb
von zwei Jahren einen raschen
Anstieg von 29 auf 44%. Obwohl
Norwegen bereits einen hohen Aus-
gangswert hatte, unterstreicht dieser
Anstieg die positiven Auswirkungen,
die eine umsetzbare Quote haben
kann. Zwar gibt es mit Polen einen

Vorreiter in Osteuropa, doch zugleich
bleiben zu viele Nachziigler. Dies ver-
deutlicht den Spielraum fiir Verbesse-
rungen in der Region, aber auch die
Herausforderungen, die sich stellen.

In Grof3britannien hat die Finanz-
marktaufsichtsbehorde sehr ehrgei-
zige Ziele fiir die Vorstdnde der im
FTSE-350-Index vertretenen Unter-
nehmen festgelegt:
= einen Frauenanteil von mindes-

tens 40 statt bisher 33 %,
= ein Mitglied, das einer nichtwei-

Ren ethnischen Minderheit ange-

hort,
= mindestens eine Frau in der Posi-

tion des Vorsitzenden, des Chief

Executive, des Finance Officer

oder des Senior Independent

Director.

Diese Ziele sind sicherlich ambitio-
niert, da Grofbritannien mit einem
Frauenanteil von 30,1 % derzeit hin-
ter den meisten europdischen Indus-
trieldandern hinterherhinkt.

In den USA verpflichtet die Nasdaq
Diversity Rule die Fithrungsgremien,
iiber die demografische Zusammen-
setzung der Boards zu berichten. Bis
2026 sollen mindestens zwei Vor-
standsmitglieder die Kriterien fiir
Diversitat erfiillen. Sollte diese Quo-
te nicht erreicht werden, miissen die
Manager offenlegen, warum sie diese
Vorgabe nicht erzielt haben.

Die Technologieborse Nasdaq war
die erste US-Borse, die derartige
Anforderungen eingefithrt hatte.
Umso interessanter wird zu beobach-
ten sein, ob andere amerikanische
Borsen folgen werden. Auf nationaler
Ebene wurden keine Quoten fiir die
Prasenz von Minderheiten in den Auf-
sichtsrdten von Unternehmen festge-
legt. Doch gibt es eine Offenlegungs-
vorschrift der Bérsenaufsichtsbehérde
SEC, die eine Berichterstattung iiber
das Personalmanagement vor-
schreibt. In einigen Bundesstaaten
wie Kalifornien und Washington, wo
Quoten eingefiihrt wurden, um die
Diversitat zu erhohen, gibt es jedoch
Abweichungen. Viele andere US-Bun-
desstaaten scheinen ihrem Beispiel zu
folgen. Die Art und Weise, wie diese
Staaten in dieser Frage sowie in Bezug
auf andere soziale Faktoren polarisie-
ren, ist indes sehr beunruhigend.

Personliche Interaktion bleibt

unentbehrlich

Hybride Modelle von Geschaftsreisen sind auf dem Vormarsch

Borsen-Zeitung, 22.2.2023
Die Covid-19-Pandemie hatte die
Geschéftsreisebranche 2020 radikal
einbrechen lassen. Waren es 2019
noch rund 195 Millionen Geschéfts-
reisen, sank das Volumen nach Anga-
ben des Verbandes Deutsches Reise-
management im Corona-Hauptjahr
auf rund 33 Millionen und stieg auch
2021 nur moderat auf etwa 41 Millio-
nen. Die Umstellung auf Videokonfe-
renzen und Heimarbeit hatte nicht
nur erstaunlich schnell geklappt,
sondern funktioniert seitdem auch
weiterhin gut. Schnell wurde deut-
lich, dass die solchermalfSen erzwun-
genen Reise-Verhaltensdnderungen
zu einem dauerhaften Kulturwandel
fithren wiirden.

Doch wie sieht es abgesehen von
den Fahrten zur Arbeit im Bereich
der Dienstreisen aus? Nach Angaben
des Luftfahrtverbandes IATA (Inter-
national Air Transport Association)
werden die Nettoverluste der Flugge-
sellschaften weltweit fiir das vergan-
gene Jahr voraussichtlich noch
6,9 Mrd. Dollar betragen. Dies ist
nicht nur eine deutliche Verbesse-
rung gegeniiber den Verlusten der
Branche von 137,7 Mrd. Dollar im
Jahr 2020 und 42,1 Mrd. Dollar im
Jahr 2021, sondern liegt auch unter
einer fritheren Schitzung des fiir
2022 erwarteten Verlusts von
9,7 Mrd. Dollar.

Fiir 2023 rechnet die IATA bereits
mit einer Riickkehr in die Gewinnzo-
ne. Demnach werden die Fluggesell-
schaften in diesem Jahr voraussicht-
lich bei einem Umsatz von 779 Mrd.
Dollar einen globalen Nettogewinn
von 4,7 Mrd. Dollar erwirtschaften.
Das ist angesichts geopolitischer
Unsicherheiten, eines sich verlangsa-
menden globalen Wirtschaftswachs-
tums sowie den hohen Kerosinprei-
sen erstaunlich.

Auch die Pandemie, obwohl noch
nicht ganz vorbei, hat im dritten
Covid-Winter trotz der erneuten Aus-
briiche in China offensichtlich einen

Grofteil ihres Bedrohungspotenzials
verloren. Aber wéihrend sich der
Trend zum hybriden Arbeiten mit
einem Mix aus Heimarbeit und Biiro-
anwesenheit im Offentlichen Perso-
nennahverkehr und auf den Straen
deutlich bemerkbar macht, lasst all

haltigkeitsgesetzgebung wird darii-
ber hinaus nicht nur die stationdren
Arbeitsmodelle beeinflussen, son-
dern auch das dienstliche Reisen.
War die Einhaltung von ESG-Krite-
rien (Umwelt-, Sozial- und Un-
ternehmensfithrungsaspekte) zu Be-

ginn vielerorts nur ein

Von

Martina Hoffard
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schmuckvolles Etikett,
so ist daraus inzwischen
ein knallharter Wettbe-
werbsfaktor geworden.
Unter diesen Gesichts-
punkten scheinen die
klassische Geschéftsrei-
se, bei der die Dauer des
Fluges die der Bespre-
chungen deutlich iiber-
steigt, sowie das pres-
tigetrdchtige = Meilen-
sammeln auf breiter
Front der Vergangenheit

dies noch keine hinreichenden Riick-
schliisse darauf zu, wie sich der
Dienstreiseverkehr langfristig entwi-
ckeln wird.

Bill Gates behalt recht

Bereits im Jahr 2020 sagte Bill
Gates voraus, dass mehr als die Half-
te der Geschéftsreisen dauerhaft ver-
schwinden und ein Drittel der Biiro-
prasenz ebenfalls wegfallen wiirden.
Vieles spricht dafiir, dass er damit
recht behalten wird. Ein wichtiger
Nebeneffekt der Tatsache, dass
immer weniger Arbeitnehmer bereit
sind, dauerhaft ins Biiro zuriickzu-
kehren, ist das von den Unternehmen
in diesem Zusammenhang entdeckte
betréchtliche Einsparpotenzial. Na-
tiirlich werden die Biirofldchen in der
Stadt nicht verschwinden, aber viele
Betriebe haben sie bereits so weit
reduziert, dass schon nicht mehr alle
Mitarbeiter gleichzeitig vor Ort
arbeiten konnten.

Ein kultureller Bewusstseinswan-
del und eine infolgedessen entstan-
dene und sich verscharfende Nach-

anzugehoren.

Dariiber hinaus gibt es jedoch
auch langerfristige, strukturelle Ver-
dnderungen im globalen Dienstrei-
severhalten. Gemeint sind kleinere
Unternehmen, die dennoch tiberre-
gionale Absatzmérkte haben. Diese
sind oft dezentral organisiert und
unterhalten Vertriebseinheiten in
der jeweiligen Absatzregion, Dienst-
reisen mit Flug und Ubernachtung
fallen seltener an. Werden diese
dennoch notig, stehen den Unter-
nehmen vergleichsweise limitierte
Budgets zur Verfiigung. Aufgrund
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Musikrechte bringen Vielfalt in Investment-Portfolien

Lizenzen und Tantiemen: So wird mit Musik Geld verdient — Vielfalt der Musik-Quellen treibt das Wachstum — Copyrights bieten Chancen

Borsen-Zeitung, 22.2.2023
Die Relevanz von Musik hat 2022
weiter zugenommen: Die Menschen
in Deutschland horen aktuell
21 Stunden Musik in der Woche. Das
sind fast 90 Minuten mehr als 2021
und die Steigerung untermauert die
zentrale Bedeutung, die Musik im
Leben der meisten Menschen hat.
Der Report ,Engaging with Music
2022 der International Federation
of the Phonographic Industry (IFPI)
zeigt auch, dass sich die Horgewohn-
heiten in den vergangenen Jahren
stark verdndert haben.
Uberraschenderweise ist der
meistgenutzte Weg weiterhin das
Radio (27%), dicht gefolgt von
Streaming-Diensten wie Spotify
oder Apple. Neben dem klassischen
Kauf von Tontrdgern und Video-
streaming schlieffen Kurz-Video-
Apps wie zum Beispiel Tiktok (6 %)
in die Nutzungs-Top-5 auf. Bricht
man die 21 Stunden auf Drei-Minu-
ten-Songs herunter, sind das 420
Lieder in der Woche. Und damit -
rein theoretisch — 420 unterschiedli-
che Urheberrechte.

Wie alles beginnt

Immer wenn ein Song geschrieben
oder aufgenommen wird, entsteht
ein neues Musikurheberrecht. Ist die-
ses korrekt bei den entsprechenden
globalen Agenturen registriert, wer-
den jedes Mal, wenn ein Titel
heruntergeladen, gestreamt, ge-
spielt, aufgefiihrt oder anderweitig
verwendet wird, Gebiihren fallig.
Man unterscheidet grob zwei Arten
von Urheberrechten, die Einnahmen
generieren konnen:
= Master-Urheberrechte  (,Master

Rights“) — Rechte auf Einnahmen,

die an eine bestimmte Aufnahme

eines Songs gebunden sind.

m Veroffentlichungsrechte (,,Publi-
shing Rights“) — Rechte auf Ein-
nahmen, die sich auf die Komposi-
tion im Allgemeinen beziehen und
nicht auf eine bestimmte Aufnah-
me.

Drei Nutzungsarten sorgen fiir Er-

trage:

= Mechanische Nutzung — Zahlung
wird féllig, wenn eine Kopie eines
Songs erstellt wird, entweder in
physischer Form (CD, Vinyl usw.)
oder in digitaler Form (Download
oder Streaming).

» Auffiihrungsnutzung - Zahlung
wird féllig, wenn ein Song live
aufgefiihrt, an einem o6ffentlichen
Ort gespielt, im Fernsehen oder im
Radio gesendet oder online ge-
streamt wird.

= Synchronisationsnutzung
(,Sync*“) — Zusatzlich wird eine
Zahlung/Lizenzierungsgebiihr
fallig, wenn ein Song fiir die Nut-
zung in Kombination mit einem
visuellen Medium, wie Film, TV
oder Online-Medien, lizenziert
wird.

Vorbei sind die Zeiten, in denen

iber Napster und Co. diskutiert

wurde, obwohl immer noch 21%
der Nutzer illegale oder nicht lizen-
zierte Wege beschreiten, um Musik
zu nutzen. Inzwischen sind legales
Audio-Streaming oder Abo-Modelle
etabliert und haben einen erhebli-
chen Anteil an der skizzierten Ent-
wicklung und der absolut notwendi-
gen Entlohnung der Urheber. Aber
auch fiir Investoren ist der weiter
steigende Musikkonsum fiir die
Diversifizierung ihrer Portfolien in-
teressant.

Ein interessanter Markt

Wenn sie mit der notwendigen
Expertise erschlossen werden, sind
Urheberrechte an Musikaufnahmen
ein interessanter Investment-Markt,
der vieles bietet, wonach institutio-
nelle Anleger heute fiir die Diversifi-
zierung ihrer Portfolien suchen:
Zugang zu einem wachsenden, spe-
zialisierten Segment mit langfristi-
gen Perspektiven. Dazu die Aussich-
ten auf eine anhaltend gute struktu-
relle Entwicklung, risikobereinigte
Renditen und rentenédhnliche Cash-
flows.

Bevor sich jedoch der Wert von
Musik in den Portfolien niederschla-
gen kann, sind etliche Schritte erfor-
derlich: Vermogensverwalter, die
dieses Feld langfristig fiir ihre Kun-
den erschlielsen mochten, werden zu
diesem Zweck eine spezielle Verwal-
tungsplattform griinden. Dafiir
benotigen sie ein Team, in dem jeder
und jede Einzelne iiber langjahrige
und detaillierte Erfahrungen in der
Musikbranche verfiigt. Auf3erdem ist
ein etabliertes Netzwerk zu Autoren,
Kreativen und Kiinstlern notwendig.
Unternehmenszweck einer solchen
Plattform ist es, Musik-Copyrights zu
kaufen, zu besitzen und aktiv zu
managen.

Die Aufgaben des Expertenteams
sind vielféltig: An erster Stelle steht
die Uberpriifung der zum Kauf ange-
botenen Musikkataloge — also die
Gesamtheit aller Werke eines be-
stimmten Kiinstlers oder einer Plat-
tenfirma und die Rechte daran.
Bekannte Kiinstler wie zum Beispiel
Bob Dylan oder Neil Young haben
erst vor wenigen Jahren ihre Auto-
renrechte ganz oder teilweise ver-
kauft.

Gekauft werden Songs oder Kata-
loge als Gesamtheit oder in Teilen
oder lediglich die Publishing- bezie-
hungsweise Master-Copyrights. Der
neue Eigentiimer kann so sicherstel-
len, dass er den groften Anteil an
den generierten Einnahmen erhélt —
unabhéngig davon, wie sich der
Musikkonsum in Zukunft verédndern
wird. In den USA und Europa gelten
die Urheberrechte fiir 70 Jahre nach
dem Tod des Komponisten oder des
letzten Co-Autors. Wenn also Song-
writer und Interpreten das Urheber-
recht zu Lebzeiten verkaufen, kon-
nen sie den zukiinftigen Wert dieser
Einnahmen heute fiir sich und ihre
Erben monetarisieren.

Personliche Interaktion
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dieser bereits vor der Pandemie giil-
tigen Rahmenbedingungen -
Dienstreisen nur wenn unbedingt
notig bei kleineren Etats je Einheit
— ist davon auszugehen, dass sich
dieses Segment sehr viel schneller
erholt und die pandemieinduzierten
Einbriiche so teilweise kompensiert
werden kénnen.

Touristische Elemente

Klar ist, dass es auch weiterhin
Bereiche geben wird, in denen die
Anwesenheit wichtig ist. So lassen
sich bei wichtigen Verkaufsprasenta-
tionen Argumente im personlichen
Gesprach nicht nur {iberzeugender
vortragen, sondern auch frei von
Ubertragungsproblemen oder sonsti-
gen potenziellen Stérungen. Auch
gibt es Situationen, in denen person-
liche Treffen gesetzlich vorgeschrie-
ben sind oder vom Kunden gefordert
werden. SchlieBlich werden auch
Fiihrungskrifte von Unternehmen
mit dezentralen Standorten oder
andere Mitarbeiter mit reprasentati-
ven Verpflichtungen weiterhin regel-
maflig auf Geschéftsreisen gehen
miissen.

Zudem werden sich vermutlich
auch die Interaktionsmodelle insge-
samt dndern. Die Heimarbeit hat

dazu gefiihrt, dass der Bedarf an
zumindest gelegentlichen Zusam-
mentreffen in groflerer Gruppe
gestiegen ist. Es mag banal klingen,
aber ansonsten wére es moglich,
bestimmte Kollegen iiber Monate
oder sogar Jahre nicht zu sehen, da
man sich im Biiro nicht mehr {iber
den Weg lduft. Personalabteilungen
sind sich der Wirkungen bewusst, die
personliche Kontakte auf den Men-
schen als soziales Wesen haben und
versuchen darauf zu reagieren. Etwa
mit Retreats, worunter man Zusam-
menkiinfte auBerhalb des Firmenge-
landes versteht, die Urlaubselemente
mit Meetings und Workshops verbin-
den.

Ein weiterer Trend, der durch Pan-
demie und Telearbeit verstarkt wur-
de, wird als Workation — eine Kombi-
nation aus Arbeit (Work) und Urlaub
(Vacation) — oder Bleisure (aus Busi-
ness und Leisure) bezeichnet. Beides
meint eine Geschéftsreise, die mit
touristischen  Aktivitdten  und
Urlaubselementen kombiniert wird.
Nicht zu vergessen ist auch die Viel-
zahl an Konferenzen und Messen, die
wéhrend der Lockdowns ausgefallen
sind oder nur virtuell stattfinden
konnten. Doch auch zusammenge-
nommen werden diese Entwicklun-
gen den Riickgang des Dienstreisevo-
lumens wohl nicht vollstdndig kom-
pensieren.

Werkkataloge werden gekauft,
weil der Erwerber den Katalog als
langfristig wertvoll einschétzt oder
weil dieser bereits einen nachgewie-
senen kommerziellen Wert hat oder
man einen unterbewerteten Katalog
als vielversprechend erachtet.

Music, Big Deal oder SONGS, in der
Mitte des Marktes eine Liicke hinter-
lassen, die es zu nutzen gilt.

Aber wihrend mit grof3en, passiven
Einkommensportfolien  akzeptable
risikobereinigte Renditen erzielt wer-
den konnen, sind die hochsten Rendi-

ten mit kleineren Katalo-

Von

Head of
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DACH Distribution bei
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gen, beispielsweise ein-
zelner Songwriter, mit
Werten von bis zu 20
Mill. Dollar méglich. Fiir
ein Investment bedeutet
das: niedrigere Multiples
und attraktivere Kauf-
preise. Langfristig kon-
nen so Management-
Plattformen fiir Musik-
rechte ein diversifizier-
tes, umfangreiches Port-
folio aufbauen.

Die zweite wichtige

Der Wettbewerb ist gro3 — beson-
ders bei Katalogen mit einem Wert
von mehrals 20 Mill. Dollar. Vor allem
in den vergangenen Jahren kam viel
Kapital von grof3en institutionellen
Investoren, die sich dabei oft sehr auf
eine rein passive Verwaltung des
Bestandes konzentrieren. Das hat die
Moglichkeiten verringert, im Seg-
ment der gro3en, bereits konsolidier-
ten, diversifizierten Kataloge attrakti-
ve Ertrdge zu erwirtschaften. Dariiber
hinaus hat die jiingste Konsolidierung
des Verlagsmarktes durch Ubernah-
men prominenter unabhéngiger
Musikverlage, zum Beispiel Pulse

Aufgabe der Spezialis-
tinnen und Spezialisten ist, das
Potenzial ihrer Kdufe optimal auszu-
bauen, indem sie den Wert von Song-
katalogen durch aktives Manage-
ment steigern und die Einnahmen
durch alternative Nutzungen der
Urheberrechte erhdhen. Unter dem
Fachbegriff Creative Licensing wer-
den neue Versionen von Songs
geschaffen oder Teile alter Stiicke in
neue Aufnahmen eingebracht. Das
konnen Coverversionen fiir die Ver-
wendung als Filmmusik oder im
Fernsehen sein, aber auch Samples
aus alten und aktuellen Liedern, die
von neuen Kiinstlerinnen und Kiinst-

lern aufgenommen werden. Die Plat-
zierung in Videospielen und Wer-
bung gehort ebenfalls dazu.

Ein starkes Wachstumssegment
sind die digitalen Medienplattfor-
men wie Tiktok und Instagram, bei
denen Musik eine immense Rolle
spielt und wichtiger Teil des
Geschéftsmodells geworden ist.

Aktives Song-Management heil3t
auch, dass fiir jeden Song von Anfang
an klar sein muss, ob und wie mit
diesem Katalog durch Creative Licen-
sing zusétzliche Einnahmen gene-
riert werden konnen. Ziel ist es, eine
Rendite im Bereich von 15 % iiber die
Lebensdauer der Investition hinweg
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zu erreichen. Investments in Musik-
rechte iiber eine spezialisierte Platt-
form bieten ein einzigartiges Risiko-
Rendite-Profil und eine geringe Kor-
relation mit den Renditen der meis-
ten traditionellen und alternativen
Anlageklassen. Sie konnten daher
eine unkorrelierte und diversifizie-
rende Quelle fiir langfristige, stabile
Ertrége bieten — auch in Zeiten gro-
Rerer wirtschaftlicher Unsicherhei-
ten. Auch wenn die Corona-Pande-
mie speziell der Live-Musik hart
zugesetzt hat, zeigt der aktuelle
Report der Musikindustrie, dass
Musik in der Gesamtheit sehr wider-
standsféhig ist.

Hier finden
Sie weitere

Wir bringen die Mobilitat der Zukunft voran. Nachhaltig.

Nachhaltiges Handeln ist elementarer Bestandteil unserer Unternehmenskultur. Als Landesbank
tragen wir in der Helaba-Gruppe besondere Verantwortung fiir Gesellschaft und Umwelt. So finanzieren
wir Partner wie das global tatige Automotive- und Technologie-Unternehmen Faurecia, das die klima-
freundliche Mobilitdt voranbringt. Auf Basis seiner ehrgeizigen CO,-Reduktionsstrategie unterstiitzen
wir Faurecia mit einem innovativen ESG-Linked Schuldschein. Novum: Die Emission weicht von dem
Ublichen Step-Up/-Down System bei den ESG-Linked Schuldscheinen ab. Um sein Engagement zu
unterstreichen, verzichtet Faurecia auf einen Step-Down, wenn es seine Ziele erreicht. Im Falle einer
Zielverfehlung greift jedoch eine Zinserhdhung.

Werte, die bewegen.
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