
Finanzkom m unikat ion 2017 – Was wirklich zählt  
am  Kapitalm arkt  

Prof. Dr. Henning Zülch 

HHL Leipzig Graduate School of Management  
Wien, 13. Februar 2017 



Gu t e  Fin a n z k o m m u n ik a t io n  

und eine s o lid e  K a p it a lm a r k t -

p er fo r m a n ce  sind positiv  

m iteinander verbunden…  

 

…sagt nicht nur die Theorie, sondern 

bestätigt auch die Em pirie. 
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I NVESTORS‘ DARLI NG 



Agenda 

( 1 )  Der W et tbew erb –  Entw icklung und Methodologie 

(2)  I nvestors‘ Darling 2014-2016:  Relevante Erkenntnisse vom 
deutschen Kapitalmarkt  

(3)  Aust r ian Financial Communicat ions Award 2016 – Die Ergebnisse 

(4)  Verbesserungspotenziale in den Bereichen Report ing und I R 

(5)  Künft ige Entwicklung und Handlungsempfehlungen 
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Ausgangspunkt  –  Der W et tbew erb: Der beste Geschäftsbericht  
 

Haupt frage bei der Entw icklung von I nvestors‘ Darling: 
  Was können wir besser m achen? 

Bildquellen:  I nternetseite, ht tps: / / kapitalmarkt- forschung.info/ ,  per 09.01.2017 Bildquellen:  I nternetseite, ht tp: / / www.m anager-magazin.de, per 09.01.2017, Einzelausschnit te zusam m engefügt  
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I I NVESTOR RELATI ONS 

CAPI TAL MARKETS 

I  

C 

Entscheidungsnützlichkeit  
REPORTI NG 

R 

I nvestors’ Darling basiert  auf dem  drei- dim ensionalen RI C-
Modell, bei w elchem  u.a . auch die Konsistenz zw ischen den 
Dim ensionen überprüft  w ird 



Perception Study 
[15%] 

Performance 
[15%] 

IR-Präsentation; 
[20%] IR- 

Webseite   
[10%] 

Halbjahres- 
bericht [8%] 

Geschäftsbericht 
[32%] 
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I NVESTOR 
RELATI ONS 

CAPI TAL 
MARKETS 

REPORTI NG 

Unternehmens-  

perspekt ive 

Kapitalmarktperspekt ive 

4 0 %  

3 0 %  

3 0 %  

Auf Basis einer  w issenschaft lichen Meta- Analyse gew ichtet  
das RI C- Modell die Relevanz der  verschiedenen Teilbereiche 



Jun Mai 
Apr 

Jun 

Jul 

Aug 

Aug 

7  

Datenbeschaffung 

Datenaufbereitung 

Finalisierung 

Review s 

Zw ischenresultate 

Analysen 

Vorbereitungen 

Jury- Sitzung 

Jan 

Feb 

Mär 

Die Analysen w erden von einem  spezia lisierten Team  von bis 
zu 2 5  Personen rund um  das Jahr durchgeführt ! 



8  

REPORTING

(r.1) Geschäftsbericht

(r.2) Halbjahresbericht

INVESTOR RELATIONS

(i.1) Investor-Präsentation(i.2) IR Website

CAPITAL MARKETS

(c.1) Fondsmanagerbefragung

(c.2) Risiko-Rendite-Relation

Continental AG

DAX

Grundgesamtheit

R

IC

0%

100%

Die Qualität  der Finanzberichterstat tung wird 
anhand der Geschäfts-  und Halbjahresberichte 
gemessen und stellt  das zent rale Element  des RI C-
Radars dar. 

 

Muster AG 

I ndex 1 

Gesamtheit  

R
e

p
o

rtin
g

 

4 0 %  

I m  Herzen des W et tbew erbs liegt  die Analyse der  Geschäfts-  
und Halbjahresberichte 



Untersuchungsgegenstand: Effekt ivität  des Geschäftsberichts als 
I nst rum ent  zur Entscheidungsunterstützung für Kapitalm arkt-
investoren 

_ Geschäftsm odell, St rategie 

und Wertm anagem ent  
 

_ Kapitalm arkt  
 

_ VFE-Lage 
 

_ Chancen-  und Risikobericht  
 

_ Prognosebericht  
 

_ Corporate Governance 
 

_ IFRS-Jahresabschluss 

_ Segm ent inform at ionen 

_ Verknüpfung der Berichtsteile m it  

St rategie und Wertm anagem ent  

_ Kapitalm arkt inform at ionen zu 

Eigen-  und Frem dkapital  

_ Diskussion von Wert t reibern 

_ Managem entvergütung  

_ Detailt iefe im  Chancen- , Risiko-  

sowie Prognoseteil 

_ Angabe von Sensit ivitäts-

analysen im  IFRS-Anhang 

 

_ „Management Approach‟ 

_ Nachvollziehbarkeit  der 

Unternehm ensst rategie und 

Unternehm enssteuerung 

_ Kapitalm arktorient ierung 

_ Offenlegung von Wert t reibern 

_ Anreizsystem  für das Managem ent  

_ Zukunftsgerichtete Aussagen 

_ Transparenz bei 

Erm essensspielräum en in der 

IFRS-Rechnungslegung 

 

Um setzung 

2 5  

Kriter ien Bew ertung 

1 0  

2 5  

5  

1 5  

5  

1 5  

X Gewichtung in %  

9  

Report ing –  Teilbereich Geschäftsbericht  3 2  %  

4 0  %  

Der Geschäftsbericht  ist  der  Ausgangspunkt  der  Betrachtung 
–  St ichw ort : Reference- Book 



_ Geschäftsm odell, St rategie 

und Wertm anagem ent   
 

_ Kapitalm arkt  
 

_ VFE-Lage 
 

_ Chancen- , Risiko-  und  

Prognosebericht  
 

_ Qualität  und Detailt iefe  

der IFRS-Zahlen 

_ Segm ent inform at ionen  

_ Aktualität  der Berichterstat tung 

zum  Unternehm ens-  sowie 

Branchenum feld 

_ Kapitalm arkt inform at ionen 

_ Diskussion von Wert t reibern 

sowie saisonalen Schwankungen  

_ Aktualisierung des Chancen- , 

Risiko-  sowie Prognoseteils 

_ Analyse der Detailt iefe der 

Abschlussbestandteile 

_ Prüferische Durchsicht  

 

_ „Management Approach‟ 

 

_ Diskussion des aktuellen 

Geschäftsverlaufs 

 

_ Reflekt ion des Geschäftsum felds 

 

_ Kapitalm arktorient ierung 

 

_ Offenlegung von Wert t reibern 

 

_ Detailt iefe und Qualität  der 

Finanzdaten 

 

Um setzung 

2 0  

Kriter ien 

2 5  

2 0  

2 5  

X Gewichtung in %  

Bew ertung 

1 0  

1 0  

4 0  %  

Untersuchungsgegenstand: Effekt ivität  des Halbjahresbericht  
zur Kom m unikat ion des aktuellen Geschäftsverlaufs m it  detaillierten 
Finanzinform at ionen 

Report ing –  Teilbereich Halbjahresbericht  8  %  

Die Einbeziehung der Halbjahresberichte bei der  Bew ertung 
ist  essenziell –  St ichw ort : Update- Funkt ion 
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REPORTING

(r.1) Geschäftsbericht

(r.2) Halbjahresbericht

INVESTOR RELATIONS

(i.1) Investor-Präsentation(i.2) IR Website

CAPITAL MARKETS

(c.1) Fondsmanagerbefragung

(c.2) Risiko-Rendite-Relation

Continental AG

DAX

Grundgesamtheit

R

IC

0%

100%

Muster AG 

I ndex 1 

Gesamtheit  

In
v

e
s

to
r R

e
la

tio
n

s
 

3 0 %  

Die I nvestoren-Präsentat ion und die I R-Website 
stellen die Eckpfeiler der standardisierten non-
verbalen Kommunikat ion m it  I nvestoren dar. 

Um  die Finanzkom m unikat ion ganzheit lich zu m essen, 
w erden auch I R- Präsentat ionen und die I R- W ebsite 
analysiert  



_ Equity Story, St rategie und 

Geschäftsm odell 

 

_ Wertm anagem ent  

 

_ Kapitalm arkt  

 
 

_ VFE-Lage 

 

_ Prognoseteil 

 

_ Segm ent inform at ionen 

_ Diskussion von Investm ent  

Highlights, St rategie und 

Geschäftsm odell 

_ Verknüpfung /  Konsistenz der IR-

Folien m it  dem  Geschäftsbericht  

_ Kapitalm arkt inform at ionen zu 

Eigen-  und Frem dkapital  

_ Diskussion von Wert t reibern 

_ Detailt iefe im  Prognoseteil 

_ „Management Approach‟ 

_ Darlegung der Equity Story 

_ Nachvollziehbarkeit  der 

Unternehm ensst rategie und 

Unternehm enssteuerung 

_ Kapitalm arktorient ierung 

_ Offenlegung von Wert t reibern 

_ Zukunftsgerichtete Aussagen 

_ Konsistenz der Finanzdaten 

zwischen IR-Folien und 

Geschäftsbericht  

 

Um setzung 

3 0  

Kriter ien 

1 5  

2 6  

1 5  

X Gewichtung in %  

Bew ertung 

1 4  

1 2  

Untersuchungsgegenstand: Effekt ivität  der Kom m unikat ion der 
„Equity Story“  und die Konsistenz der I R-Finanzdaten m it  der 
Geschäftsberichtserstat tung  

I nvestor Relat ions –  Teilbereich I R Präsentat ion  2 0  %  

3 0  %  

Die I R- Präsentat ion stellt  neben dem  Bereich Report ing einen 
w eiteren Eckpfeiler  der  non- verbalen Kom m unikat ion dar  



_ Navigat ion und 

Kom m unikat ionskanäle 
 

_ Geschäftsm odell und  

St rategie 
 

_ Kapitalm arkt  
 

_ VFE-Lage 
 

_ Wertm anagem ent  
 

_ Prognose 

 

_ Darstellung von Investm ent  

Highlights, St rategie und 

Geschäftsm odell 

 

_ Navigat ionsaufwand, um  zu 

spezifischen Seiten bzw. Kapiteln 

zu kom m en 

 

_ Aktualität  der Finanzdaten ( inkl. 

Kapitalm arkt inform at ionen)  

 

_ Verknüpfung /  Konsistenz der IR-

Website m it  dem  Geschäftsbericht  

  

_ Darlegung der Equity Story 

 

 

_ Aktualität  der I nform at ionen  

 

 

_ Wesent lichkeit  der Finanzdaten 

 

 

_ Transparenz und Konsistenz der 

Finanzdaten 

Um setzung 

3 6  

Kriter ien 

1 7  

2 1  

1 1  

X Gewichtung in %  

9  

Bew ertung 

6  

1 3  

Untersuchungsgegenstand: Die Verständlichkeit , die Aktualität  
sowie die Konsistenz der Website im  Rahm en einer effekt iven 
Finanzm arktkom m unikat ion  

I nvestor Relat ions –  Teilbereich I R W ebsite 2 0  %  

3 0  %  

Die I R- W ebsite w ird a ls eines der  w icht igsten I nform at ions-
inst rum ente eines Unternehm ens ebenso analysiert  
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REPORTING

(r.1) Geschäftsbericht

(r.2) Halbjahresbericht

INVESTOR RELATIONS

(i.1) Investor-Präsentation(i.2) IR Website

CAPITAL MARKETS

(c.1) Fondsmanagerbefragung

(c.2) Risiko-Rendite-Relation

Continental AG

DAX

Grundgesamtheit

R

IC

0%

100%

Muster AG 

I ndex 1 

Gesamtheit  

C
a

p
ita

l M
a

rk
e

ts
 

3 0 %  

Die Kapitalmarktbeurteilung basiert  auf 
qualitat iven Fondsmanagerbefragungen bzw. 
Validierungen und quant itat iven Kennzahlen zur 
Messung der Risiko-Rendite-Relat ion. 

Die Dim ension Capita l Markets stellt  die Em pfänger-
perspekt ive a ls aggregierte I nvestorenbetrachtung dar 



_ Risikoadjust ierte 

Überschussrendite fünf Jahre 

 

_ Risikoadjust ierte 

Überschussrendite drei Jahre 

 

_ Risikoadjust ierte 

Überschussrendite ein Jahr 

 

_ Verwendung von adjust ierten 

Index-Renditen als „peer group‟ 

(DAX 30, MDAX, TechDAX,  

SDAX)  

 

_ Historische  Volat ilität  des 

Akt ienkurses als Risikom aßstab 

 

_ Unterschiedliche Zeitbänder (Fünf 

Jahre, drei Jahre und ein Jahr) , 

um  die Nachhalt igkeit  der 

Perform ance zu beurteilen. 

_ Nachhalt ige Überschussrendite 

der Akt ie 

 

_ Total Shareholder Return als 

Renditem aßstab (Kursentwicklung 

und Dividendenzahlung)   

 

_ Kursschwankung als Risikogröße 

Um setzung Kriter ien 

3 3  

Gewichtung in %  

3 3  

X 

3 3  

Bew ertung 

1 5  

Untersuchungsgegenstand: Überschussrendite der Akt ie unter 
Berücksicht igung der finanziellen Stabilität  und des Risikos 

Capital Markets –  Teilbereich Akt ienperform ance 1 5  %  

3 0  %  

Die Analyse der  finanziellen Unternehm ensperform ance 
basiert  auf Rendite-  und Volat ilitätsdaten 
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Untersuchungsgegenstand: Einschätzung der St rategie, der 
Managem entkom petenz sowie der Effekt ivität  der I R Abteilung aus 
Sicht  der Finanzm arktakteure 

Capital Markets –  Teilbereich Percept ion Study 1 5  %  

 

_ St rategie 

 

_ Managem ent  

 

_ Investor Relat ions 

 

_ St rukturierter Fragebogen der 

durch Finanzinterm ediäre 

(Analysten, Fondsm anager usw.)  

ausgefüllt  wird. 

 

_ Der Fragebogen um fasst  die 

Them enbereiche St rategie, 

Managem entkom petenz sowie 

Investor Relat ions. 

 

_ Einschätzungen der 

Finanzinterm ediäre erfolgt  in 

Schulnoten. 

_ Glaubwürdigkeit  hinsicht lich der 

St rategieform ulierung und  

-um setzung 

 

_ Managem ent  als wesent liches 

Erfolgskriterium  für ein nachhalt ig 

rentables Investm ent  

 

_ Professionalität  der IR Abteilung 

hat  signifikanten Einfluss auf 

Kapitalm arktperform ance 

Um setzung Kriter ien 

3 3  

Gewichtung in %  

2 5  

X 

4 2  

Bew ertung 

3 0  %  

Die Resonanz am  Kapita lm arkt  auf die Unternehm ens-
inform at ionen w ird m it  einer  Percept ion Study gem essen 



Der Blick in das 
(wissenschaft liche)  Schrift tum  
zeigt , dass 

_ die Geschäftsberichterstat tung 
nicht  zur Befr iedigung der 
I nform at ionsbedürfnisse der 
Anleger allein ausreicht . 

_ Zu ergänzen ist  diese um  
weitere I nvestor Relat ions 
I nform at ionen, welche ein 
ganzheit liches Bild des 
Unternehm ens präsent ieren 
sollen. 

Überdies ist  die 
Senderperspekt ive des 
Unternehmens m it  der 
Empfängerperspekt ive der 
Anleger zu spiegeln.   

1 7  

Der W eg zum  Ranking: Geschäftsberichterstat tung sow ie die 
Ergänzung durch I R- I nform at ionen schaffen ein 
ganzheit liches Bild des Unternehm ens 
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Aus Sicht  der Kapitalmärkte folgt  die I nform at ions-
verarbeitung  einem dreidimensionalen Schema:  

_ Dim ension 1 : Report ing 

_ Dim ension 2 : I nvestor Relat ions 

_ Dim ension 3 : Kapitalm arkteinschätzung 

Kapitalm arkt-  
kom m unikat ion 

I m  Falle einer Diskrepanz ist  m it  Kapitalm arkteffekten 
zu rechnen, welche sich in der Marktbewertung des 
Unternehm ens sowie der Akt ienkursvolat ilität  
widerspiegeln. 

Der Kapitalm arkt  interpret iert  und validiert  som it  
Unternehm ensbekanntgaben. Diese Reakt ionen 
werden Em pfänger-Perspekt ive operat ionalisiert .  

Der W eg zum  Ranking: I nform at ionsverarbeitung folgt  einem  
dreidim ensionalen Schem a ( Report ing, I nvestor  Relat ions, 
Kapita lm arkteinschätzung)  



Agenda 

(1)  Der Wet tbewerb – Entwicklung und Methodologie 

( 2 )  I nvestors‘ Darling 2 0 1 4 - 2 0 1 6 : Relevante Erkenntnisse vom  
 deutschen Kapita lm arkt  

(3)  Aust r ian Financial Communicat ions Award 2016 – Die Ergebnisse 

(4)  Verbesserungspotenziale in den Bereichen Report ing und I R 

(5)  Künft ige Entwicklung und Handlungsempfehlungen 
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_ I m Durchschnit t  steigt  die 
Qualität  der Finanz-
kommunikat ion merklich. 

_ Drei Jahre in Folge konnte 
der Bereich Report ing eine 
Verbesserung erzielen. 

_ Der Bereich I nvestor 

Relat ions schneidet  
konsistent  schlechter ab als 
der Bereich Report ing. 

_ Die Dimension Capital 

Markets zeigt  sich in den 
letzten zwei Jahren relat iv 
konstant .  

Kom m entar  

I nvest ors' Darl ing 2014 I nvest ors' Darl ing 2015 I nvest ors' Darl ing 2016

Report ing 51% 52% 54%

I nvest or Relat ions 46% 47% 49%

Capit al Market s 41% 59% 58%

RI C 47% 52% 54%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

I D 2 0 1 4 I D 2 0 1 5 I D 2 0 1 6

Report ing

I nvestor Relat ions

Capital Markets

RI C

+ 7 %  

Überblick der  Gesam tergebnisse von I nvestors’ Darling von 
2 0 1 4  -  2 0 1 6  
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I nvest ors' Darl ing 2014 I nvest ors' Darl ing 2015 I nvest ors' Darl ing 2016

Report ing 51% 52% 54%

     ( r.1)  Geschäft sbericht 51% 52% 54%

     ( r.2)  Halbj ahresbericht 53% 55% 56%

I nvest or Relat ions 46% 47% 49%

     ( i .1)  I R-Präsent at ion 40% 41% 42%

     ( i .2)  I R-Websit e 56% 59% 62%

Capit al Market s 41% 59% 58%

     (c.1)  Percept ion St udy 34% 73% 72%

     (c.2)  Akt ienperformance 31% 44% 44%

RI C 47% 52% 54%

_ Die kont inuierliche Steigerung im  Bereich Report ing bet r ifft  in gleichem  
Maße den Geschäfts-  sowie Halbjahresbericht .  

_ I n der Dim ension I R-Präsentat ion hat  die Analyse ergeben, dass vielfach 
Kapitalm arkt inform at ionen und eine konsistente Wertm anagem ent-
berichterstat tung in Gänze fehlen.  

_ Der Teilbereich Akt ienperform ance bleibt  über die Jahre konstant . 

Kom m entar  

1  

2  

3  

1  

2  

3  

Geschäfts-  sow ie Halbjahresbericht  t ragen jew eils nahezu in 
gleichem  Maße  zur  Verbesserung des Bereichs Report ing bei 



_ Die Qualität  der St rategiesekt ion im  
Geschäftsbericht  verschlechtert  sich 
(bzw. stagniert  in den letzten zwei 
Jahren) . 

 

 

_ Die Qualität  bei der Offenlegung von 
finanziellen und nicht- finanziellen KPI s 
bleibt  überwiegend unverändert  in dem 
bet rachteten Zeit raum. 

 

 

_ Trotz einer Verbesserungstendenz bei 
der halbjährlichen Diskussion der 
Unternehmensst rategie besteht  in 
diesem Bereich ein sehr hohes 
Verbesserungspotenzial. 
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0%

20%

40%

60%

I D 2 0 1 4 I D 2 0 1 5 I D 2 0 1 6

W ertm anagem ent  
( Geschäftsbericht )  

TecDAX

SDAX

MDAX

DAX

Gesam t

0%

20%

40%

60%

I D 2 0 1 4 I D 2 0 1 5 I D 2 0 1 6

Strategie ( Geschäftsbericht )  

TecDAX

SDAX

MDAX

DAX

Gesam t

0%

10%

20%

30%

40%

I D 2 0 1 4 I D 2 0 1 5 I D 2 0 1 6

Strategie ( Halbjahresbericht )  

TecDAX

SDAX

MDAX

DAX

Gesam t

Verbesserungspotenzia l findet  sich insbesondere in St rategie 
und W ertm anagem ent  im  Geschäftsbericht  sow ie im  Bereich 
der  halbjährlichen Strategie  



Agenda 

(1)  Der Wet tbewerb – Entwicklung und Methodologie 

(2)  I nvestors‘ Darling 2014-2016:  Relevante Erkenntnisse vom 
deutschen Kapitalmarkt  

( 3 )  Aust r ian Financial Com m unicat ions Aw ard 2 0 1 6  
 –  Die Ergebnisse 

(4)  Verbesserungspotenziale in den Bereichen Report ing und I R 

(5)  Künft ige Entwicklung und Handlungsempfehlungen 
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Gesam tranking 2 0 1 6  Report ing      I nvestor Relat ions   Capita l 

Markets 

Gesam t  

Rang  Unternehm en  Halbjahres

- bericht  

Geschäfts

- bericht  

Gesam t  I R- Präsen-

tat ion  

I R-

W ebseite  

Gesam t    2 0 1 6  

1  OESTERREI CHI SCHE POST AG 53,29  53,68  53,60  55,52  67,50  5 9 ,5 1  9 3 ,3 3  6 2 ,7 0  

2  ZUMTOBEL GROUP AG 6 5 ,7 1  58,83  60,20  55,33  56,50  55,72  66,67  59,76  

3  FLUGHAFEN WI EN AG 51,60  54,63  54,02  49,80  47,00  48,87  90,00  58,55  

4  CA I MMOBI LI EN ANLAGEN AG 58,60  55,23  55,90  44,99  58,50  49,49  80,00  57,89  

5  WI ENERBERGER AG 51,79  6 3 ,9 2  6 1 ,4 9  47,09  70,00  54,73  50,00  57,08  

6  CONWERT I MMOBI LI EN I NVEST SE 65,71  46,46  50,31  56,92  54,50  56,11  50,00  52,30  

7  VI ENNA I NSURANCE GROUP AG 52,23  45,88  47,15  47,83  63,00  52,88  53,33  50,26  

8  RHI  AG 53,49  49,41  50,23  47,13  66,50  53,59  43,33  50,20  

9  TELEKOM AUSTRI A AG 58,53  58,95  58,86  35,05  7 8 ,0 0  49,37  26,67  49,83  

10  BUWOG AG 59,03  52,63  53,91  6 0 ,7 0  51,00  57,47  23,33  49,77  

11  LENZI NG AG 50,99  45,70  46,76  45,22  66,00  52,14  50,00  49,23  

12  VOESTALPI NE AG 50,75  45,94  46,90  37,19  56,50  43,63  53,33  46,88  

13  ANDRI TZ AG 42,34  35,93  37,21  31,66  47,00  36,78  66,67  42,26  

14  UNI QA I NSURANCE GROUP AG 40,06  34,06  35,26  39,60  76,50  51,90  20,00  38,44  

15  RAI FFEI SEN BANK I NTERNATI ONAL AG 55,23  43,21  45,62  39,56  47,50  42,21  3,33  36,95  

16  VERBUND AG 41,43  40,65  40,81  27,67  69,00  41,44  16,67  36,77  

17  OMV AG 35,18  40,10  39,12  26,12  69,00  40,41  16,67  35,61  

18  ERSTE GROUP BANK AG 38,95  37,15  37,51  19,53  64,50  34,52  30,00  35,13  

19  I MMOFI NANZ AG 40,46  33,98  35,28  21,46  66,50  36,47  26,67  34,18  

20  SCHOELLER-BLECKMANN OI LFI ELD EQUI PMENT AG 33,79  38,02  37,17  4,63  62,00  23,75  33,33  31,76  

∅ ATX  4 9 ,9 6  4 6 ,7 2  4 7 ,3 7  3 9 ,6 5  6 1 ,8 5  4 7 ,0 5  4 4 ,6 7  4 6 ,7 8  

∅ DAX  6 3 ,4 4  5 8 ,3 2  5 9 ,3 4  4 8 ,0 6  7 4 ,2 0  5 6 ,7 7  5 8 ,0 6  5 8 ,1 9  

2 4  

AFC AWARD 2016 │ Gesamtranking 

*  Die Gewichtung der drei Dimensionen entspr icht  im  Vergleich zu den DAX-Unternehmen:  47%  Report ing, 35%  I nvestor Relat ions und 18%  Capital Markets 



Österreichische Post  AG 
RI C –  Radar 2 0 1 6  

2 5  

AFC Aw ard Platz 1  –  Österreichische Post  AG 

 I n der RI C-Dimension des Report ings findet  sich 
die Österreichische Post  AG im  oberen Drit tel des 
ATX wieder. Mit  einer konstant  überdurch-
schnit t lichen Bewertung im  Bereich I nvestor 
Relat ions kann sich die Österreichische Post  in 
diesem Subranking auf den 1. Platz setzen. 
 

 Die Österreichische-Post -Akt ie ist  seit  einigen 
Jahren der Top-Titel im  ATX. Analog befindet  sich 
das Unternehmen auch innerhalb des Bereichs 
Capital Markets des Wet tbewerbs an der Spitze. 
 

REPORTING

(r.1) Geschäftsbericht

(r.2) Halbjahresbericht

INVESTOR RELATIONS(i.1) Investor-Präsentation

(i.2) IR Website

CAPITAL MARKETS

OESTERREICHISCHE POST AG

ATX

DAX

2016 Ranking

Gesamtscore 63% # 1

REPORTING 54% # 7

(r.1) Geschäftsbericht 54% #  6

(r.2) Halbjahresbericht 53% # 8

INVESTOR RELATIONS 60% # 1

(i.1) Investor-Präsentation 60% # 3

(i.2) IR Website 68% # 6

CAPITAL MARKETS 93% # 1

Ergebnisüberblick│AFCA Sieger  



RI C Radar 2 0 1 6  Öster. Post  
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 Die Österreichische Post  versteht  es, im  Geschäfts-  als auch im  Halb-
jahresbericht  das Geschäftsmodell anschaulich zu erläutern und kann v.a. 
m it  einem ausführlichen und gut  aufbereitetem Abschnit t  zu den Schätz-  
und Ermessensspielräumen punkten. Die St rategiesekt ion im  Geschäfts-
bericht  ist  aussagekräft ig offengelegt , fehlt  aber im  Halbjahresbericht . 

  

 Verbesserungsbedarf besteht  zudem in beiden Berichten bei der 
Darstellung der Kapitalmarktperformance, die vergebens gesucht  wird. 

Report ing 4 7  %  

 I n der I R Präsentat ion werden die St rategiesekt ion als auch die 
I nvestment-Highlights anschaulich offengelegt . Aber auch hier fehlt  es an 
einer Darstellung der Kapitalmarktperformance. Zudem stellt  die 
österreichische Post  keine Corporate I R-Präsentat ion zur Verfügung.  
 

 Auf der Unternehmenswebsite ist , hingegen der anderen RI C-Dimensionen, 
eine gut  aufbereitete Darstellung der Kapitalmarktperformance zu finden. 
Verbessert  werden kann dieser Bereich durch eine Offenlegung des 
Wertmanagements und der VFE-Lage. 

I nvestor Relat ions 3 5  %  

 I n der ersten Hälfte des Jahres 2015 erlebte die Österreichische-Post -Akt ie 
einen regelrechten Höhenflug. Auf diesen folgte jedoch eine noch stärkere 
Abwärtsbewegung. Einer der Treiber hierfür war die Ankündigung der 
Deutschen Post , stärker in Österreich expandieren zu wollen.  
 

 Da jedoch die Performance über ein, drei und fünf Jahre beurteilt  wird, 
konnten t rotzdem die insgesamt meisten Punkte erreicht  werden, da die 
vorvergangenen Jahre nach wie vor sehr erfolgreich waren. 

Capital Markets 1 8  %  

RI C Radar 2 0 1 6  Öster. Post  

RI C Radar 2 0 1 6  Öster. Post  

Ergebnisüberblick│AFCA Sieger 
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Die beste Performance in der Dimension Report ing gelang der Wienberger AG. Zu betonen ist  der Geschäftsbericht , 
dort  erreichte das Unternehmen ebenfalls Platz 1  ( 6 3 ,9 2  Punkte) . Hervorzuheben sind die detaillierten Angaben 
bereits zu Beginn des Geschäftsberichts, indem grafisch aufbereitet  die Bedeutung der Segmente und Produkte 
anhand von Umsatz, Ergebnis und Marktanteil dargestellt  werden. Weiterhin ist  auf die guten Ausführungen 
innerhalb der Kapitalmarktsekt ion (Akt ienperformance)  hinzuweisen. Ausbaufähig erscheint  der Halbjahresbericht , in 
welchem weder Aussagen zu St rategie noch zur Kapitalmarktperformance geliefert  werden. Diese Nachlässigkeiten 
verursachten in der Subkategorie Halbjahresbericht  lediglich Platz 1 0  ( 5 1 ,7 9  Punkte) . 

Best  of „Report ing“ 

I m  ersten Jahr der Bet rachtung des ATX best icht  die Österreichische Post  AG in der Dimension I nvestor Relat ions und 
erzielte m it  5 9 ,5 1  Punkten das beste Ergebnis und sichert  sich so Platz 1 . Die I R Präsentat ion m it  Rang 3  
( 5 5 ,5 2  Punkte)  und die I R W ebsite m it  Rang 6  ( 6 7 ,5 0  Punkten)  befinden sich jeweils im  Spitzenfeld. 
Wünschenswert  wären auf der I R-Website insbesondere Angaben zur VFE-Lage und zum Wertmanagement  des 
Unternehmens. Zudem ist  die Kapitalmarktsekt ion in der I R Präsentat ion ausbaufähig. 

Best  of „I nvestor  Relat ions“ 

Auch wenn die Post -Akt ie im  Jahr 2015 eher ent täuscht  hat , können die vorvergangenen, sehr erfolgreichen 
Börsenjahre nicht  geleugnet  werden:  Entsprechend schneidet  die Österreichische Post  an der Spitze in der Dimension 
Capital Markets ab ( 9 3  Punkte) . Da die Akt ienperform ance jeweils in Relat ion zum  ATX gesetzt   wird, profit iert  die 
Post  besonders davon, dass Akt ient itel anderer österreichsicher Unternehmen insgesamt nur durchwachsen am 
Kapitalmarkt  reüssiert  haben.  

Best  of „Capital Markets“ 

Ergebnisüberblick│Subranking 2 0 1 6  „Best  of“ 



Agenda 

(1)  Der Wet tbewerb – Entwicklung und Methodologie 

(2)  I nvestors‘ Darling 2014-2016:  Relevante Erkenntnisse vom 
deutschen Kapitalmarkt  

(3)  Aust r ian Financial Communicat ions Award 2016 – Die Ergebnisse 

( 4 )  Verbesserungspotenzia le in den Bereichen Report ing und I R 

(5)  Künft ige Entwicklung und Handlungsempfehlungen 
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Überblick Gew ichtungen innerhalb RI C- Modell 
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Bew ertungskriter ien und Gew ichtung des RI C- Modells 
Gesamt-  und Geschäftsbericht-Gewichtung 

Halb-  
jahres-  
ber icht  

8%  

I R-Präsentat ion 
20%  

I R-Website 
10%  

Finanzinter-  
mediär-  

befragung 
15%  

Performance 
15%  

Geschäftsm odell, St rategie 
und Wertm anagem ent  

25%  

Kapitalm arkt  
10%  

Verm ögens- , Finanz-   
und Ert ragslage  
( inkl. Nacht rag)  

25%  

Chancen-  u.  
Risikobericht  5%  

Prognosebericht  
15%  

Corporate  
Governance 5%  

IFRS-Jahresabschluss 
15%  

Geschäftsbericht  
3 2 %  

Die Analyse des Report ing beruht  auf jew eils sieben 
gew ichteten Subdim ensionen 

*  Die Gewichtung der drei Dimensionen entspr icht  im  Vergleich zu den DAX-Unternehmen:  47%  Report ing 
(38%  GB, 9%  HB) , 35%  I nvestor Relat ions (23%  I R-P, 12%  I R-W) und 18%  Capital Markets 
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Übergeordnete Zielstellung  

Untersuchung der Effekt iv ität  des Geschäftsberichts als I nst rument  zur 
Entscheidungsunterstützung für Kapitalmarkt investoren 

 

 

 

Allgem eine Fragestellungen 

_ Werden die I nform at ionen für den Konzern und die Segm ente offengelegt? 

_ Findet  eine konsistente Anwendung des m anagem ent  approach (gem äß 
Segm entberichterstat tung)  im  gesam ten Geschäftsbericht  stat t? 

_ Der Fokus liegt  insgesam t  in der Analyse der klassischen Finanzm arktkom m unikat ion 
auf den Wert t reibern, den Steuerungskennzahlen, den zukunftsgerichteten Aussagen 
sowie der Transparenz hinsicht lich der Erm essensspielräum e im  Jahresabschluss.  

 

 

Der Managem ent  Approach ist  stets der  Leitgedanke bei 
der  Report ing- Analyse 
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Geschäftsm odell, St rategie und W ertm anagem ent  

_ Wird die finanzielle Bedeutung der Produkte sowie Absatzm ärkte erörtert? 

_ Werden die st rategischen Ziele/ Maßnahm en eindeut ig ausgewiesen? 

_ Erfolgt  eine nachvollziehbare Diskussion der wesent lichen Steuerungskennzahlen des 
Konzerns? 

VFE- Lage 

_ Wird der Ergebnisbeit rag für alle Segm ente ( inkl.  Überleitung)  t ransparent  diskut iert? 

_ Werden alle wesent lichen Wert t reiber (Preise, Mengen, Währungseffekte, Akquisit ionen 
usw.)  offengelegt? 

_ Erfolgt  eine entscheidungsrelevante Diskussion von Bilanzkennzahlen sowie 
Finanzierungsm aßnahm en? 

Corporate Governance 

_ Werden die Aufgaben und die Pflichten der Grem ien beschrieben? 

_ Wird die Vergütungspolit ik er läutert  und in Zusam m enhang zum  Wertm anagem ent  
gebracht? 

_ Wird die Vergütung des Vorstands ( inkl.  Pensionen)  tabellar isch offengelegt? 

 

 

W as genau w ird im  Report ing analysiert?  
( Beispielhafte Auszüge aus dem  Kriter ienkatalog)  



*  Die Gewichtung der drei Dimensionen entspr icht  im  Vergleich zu den DAX-Unternehmen:  47%  Report ing, 35%  I nvestor Relat ions und 18%  Capital Markets 

58%  

60%  

28%  

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Gesamt

DAX

ATX

Strategie ( Geschäftsbericht )  

3 2  

I m  Bereich der Strategie innerhalb des Geschäftsberichts erreicht  der ATX  lediglich 2 ,8 0  

von insgesam t 1 0  Punkten und offenbart  dam it  einen großen Opt im ierungsbedarf.  

Um  die Nachvollziehbarkeit  der Unternehm ensführung zu erhöhen, sollte die Definit ion von 

st rategischen Zielen auf Konzern-  und Segm entebene erfolgen. Zudem  dient  die 

Beschreibung dieser Ziele m itsam t  eines angest rebten Zeithorizonts der Einschätzung der 

Zielerreichung. 

Der St rategiebereich ist  m it  10 von 100 Punkten in der Gesam tbewertung gewichtet .  

W elche sind die größten Hebel zur  Steigerung der Qualität  des 
Geschäftsberichts im  ATX? ( 1 )   

Geschäftsbericht  |  St rategie 

I nvestors‘ 
Darling 



 

 

 

Relat ive Stärken 
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_ Die Definit ion von Zielen auf 
Konzernebene erhöht  die 
Nachvollziehbarkeit  der 
Unternehm ensführung und stellt  
som it  entscheidungsnützliche 
Inform at ion dar.  

_ Die OSRAM Licht  AG nim m t  eine 
klare Zieldefinit ion im  Lichte der 
Marktentwicklung vor.  

Offenlegung der st rategischen Zielgrößen auf Konzernebene 

 
 

Quelle:  OSRAM Licht  AG (Hrsg.) , Geschäftsber icht  2015, S. 42, 43  

Strategie 

… 

OSRAM Licht  AG liefert  eine Definit ion der  Ziele sow ohl auf 
Konzernebene… 

Geschäftsbericht  |  St rategie 



 

 

 

Relat ive Stärken 
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Offenlegung der st rategischen Zielgrößen auf Segmentebene 

Strategie 

_ Für diversifizierte 
Unternehm ungen ist  die 
Nachvollziehbarkeit  der 
St rategie auf Segm entebene 
notwendig.  

_ OSRAM Licht  AG erklärt  die 
Posit ion und das Ziel seiner 
Segm ente und erläutert  diese. 

Quelle:  OSRAM Licht  AG (Hrsg.) , Geschäftsber icht  2015, S. 42, 43, 44  

… 

… 

… 

… als auch auf Segm entebene 

Geschäftsbericht  |  St rategie 



 

 

 

Relat ive Stärken 
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_ Die Zum tobel Group nim m t  eine 
quant itat ive Offenlegung im  
Bereich des Um satzwachstum s 
vor und nennt  zudem  den 
Zeithorizont  zur Zielerreichung. 

_ Die zusätzliche Abhebung am  
rechten Rand dient  einer 
besseren Übersicht lichkeit , spielt  
j edoch für die Bewertung keine 
Rolle.  

Offenlegung der st rategischen Zielgrößen auf Konzernebene 

 
 

Quelle:  Zumtobel Group (Hrsg.) , Geschäftsbericht  2015, S. 17 

Strategie 

… 

Die Zum tobel Group legt  quant itat ive Ziele sow ie deren 
Zielerreichungshorizont  offen   

Geschäftsbericht  |  St rategie 



 

 

 

Relat ive Stärken 

3 6  

_ Die Definit ion von Zielen auf 
Konzernebene erhöht  die 
Nachvollziehbarkeit  der 
Unternehm ensführung und stellt  
som it  entscheidungsnützliche 
Inform at ion dar.  

_ Die TELEKOM AUSTRIA Group 
stellt  die Kernelem ente der 
Unternehm ensst rategie 
übersicht lich in einer Tabelle 
dar. 

Offenlegung der st rategischen Zielgrößen auf Konzernebene 

 
 

Quelle:  TELEKOM AUSTRI A Group (Hrsg.) , Geschäftsbericht  2015, S. 13 

Strategie 

TELEKOM AUSTRI A Group definiert  seine st rategischen Ziele 
und stellt  sie übersicht lich in einer  Tabelle dar  

Geschäftsbericht  |  St rategie 
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I m  Bereich W ertm anagem ent  innerhalb des Geschäftsberichts erreicht  der ATX  lediglich 

2 ,5 5  von insgesam t 1 0  Punkten und offenbart  hier einen großen Opt im ierungsbedarf.  

Die Darstellung der finanziellen und nicht- finanziellen Steuerungskennzahlen im  Zeitverlauf 

auf Konzern-  und Segm entebene erhöht  die Konsistenz und die Nachvollziehbarkeit  der 

Unternehm ensentwicklung und Zielerreichung. Darüber hinaus gibt  die Angabe der 

Kapitalkosten Aufschluss darüber, welche Mindest rendite erzielt  werden kann.  

Das Wertm anagem ent  ist  m it  10 von 100 Punkten in der Gesam tbewertung gewichtet .  

W elche sind die größten Hebel zur  Steigerung der Qualität  des 
Geschäftsberichts im  ATX? ( 2 )   

Geschäftsbericht  |  W ertm anagem ent  

*  Die Gewichtung der drei Dimensionen entspr icht  im  Vergleich zu den DAX-Unternehmen:  47%  Report ing, 35%  I nvestor Relat ions und 18%  Capital Markets 

I nvestors‘ 
Darling 



 

 

 

Relat ive Stärken 
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_ Eine Mehrjahresdarstellung der 
Steuerungsgrößen erhöht  die 
Nachvollziehbarkeit  der 
Unternehm ensentwicklung und 
der Zielerreichung.  

_ Die Wienerberger AG legt  die 
Entwicklung der finanziellen 
Steuerungsgrößen in einer 2-
Jahresübersicht  offen.  

_ Die Wienerberger AG legt  zudem  
auch die Entwicklung der 
finanziellen Steuerungsgrößen 
auf Segm entebene in einer 2-
Jahresübersicht  offen.  

Trendanalyse der finanziellen Steuerungsgrößen  

W ertm anagem ent  

Quelle:  Wienerberger AG (Hrsg.) , Geschäftsber icht  2015, S. 15, 97, 108 

Geschäftsbericht  |  W ertm anagem ent  

W ienerberger AG legt  eine Mehrjahresdarstellung der 
Steuerungsgrößen auf Konzern-  und Segm entebene offen 



 

 

 

Relat ive Stärken 
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_ Eine Mehrjahresdarstellung der 
Steuerungsgrößen erhöht  die 
Nachvollziehbarkeit  der 
Unternehm ensentwicklung und 
der Zielerreichung.  

_ Die KUKA AG legt  die 
Entwicklung der finanziellen 
Steuerungsgrößen in einer  
5-Jahresübersicht  offen.  

_ Eine Verbesserung wäre durch 

eine Trendanalyse der 

Steuerungsgrößen auf 

Segm entebene m öglich.  

Trendanalyse der finanziellen Steuerungsgrößen  

W ertm anagem ent  

Quelle:  KUKA AG (Hrsg.) , Geschäftsber icht  2015, S. 27 

… 

Geschäftsbericht  |  W ertm anagem ent  

Die KUKA AG legt  eine Mehrjahresdarstellung der 
Steuerungsgrößen auf Konzernebene offen 



 

 

 

Relat ive Stärken 

4 0  

_ Eine Darstellung der 
Steuerungsgrößen erhöht  die 
Nachvollziehbarkeit  der 
Unternehm ensentwicklung und 
der Zielerreichung.  

_ Die Entwicklung der nicht -
finanziellen Steuerungsgrößen 
wird nur teilweise und nicht  
zusam m enhängend offengelegt .  

_ Eine Verbesserung ist  durch ein 

separates Kapitel zu den nicht -

finanzielle Steuerungsgrößen, in 

dem  sowohl eine Darstellung der 

nicht - finanziellen Steuergrößen 

als auch eine Trendanalyse 

dargestellt  werden, m öglich.   

Trendanalyse der nicht  finanziellen Steuerungsgrößen 

 

W ertm anagem ent  ( Geschäftsbericht )  

Quelle:  Wienerberger AG (Hrsg.) , Geschäftsber icht  2015, S. 40, 50 

W ienerberger AG legt  zw ar nicht - finanzielle  
Steuerungsgrößen offen, jedoch relat iv unübersicht lich 

Geschäftsbericht  |  W ertm anagem ent  



 

 

 

Relat ive Stärken 
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_ Eine Darstellung der 
Steuerungsgrößen erhöht  die 
Nachvollziehbarkeit  der 
Unternehm ensentwicklung und 
der Zielerreichung.  

_ Die Entwicklung der nicht -
finanziellen Steuerungsgrößen 
wird offengelegt .  

_ Eine Verbesserung wäre durch 

eine Trendanalyse der 

Steuerungsgrößen auf 

Segm entebene m öglich.  

Trendanalyse der nicht  finanziellen Steuerungsgrößen 

 

W ertm anagem ent  ( Geschäftsbericht )  

Quelle:  Deutsche Post  DHL Group (Hrsg.) , Geschäftsbericht  2015, S. 72 

… 

Die Deutsche Post  DHL Group zeigt , w ie m an nicht -    
f inanzielle  Steuerungskennzahlen k lar  offenlegt   

Geschäftsbericht  |  W ertm anagem ent  
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I m  Bereich Prognosebericht  innerhalb des Geschäftsberichts erreicht  der ATX  lediglich 

4 ,5 7  von insgesam t 1 5  Punkten und offenbart  dam it  einen großen Opt im ierungsbedarf.  

Um  die angenom m ene Geschäftsentwicklung in den kom m enden Jahren und die Ziele des 

Unternehm ens einschätzen zu können, sind qualitat ive und quant itat ive Prognosen über 

finanzielle sowie nicht- finanzielle Größen auf Konzern-  und Segm entebene darzulegen. 

Der Prognosebericht  ist  m it  15 von 100 Punkten in der Gesam tbewertung gewichtet .  

W elche sind die größten Hebel zur  Steigerung der Qualität  des 
Geschäftsberichts im  ATX? ( 3 )   

Geschäftsbericht  |  Prognosebericht  

*  Die Gewichtung der drei Dimensionen entspr icht  im  Vergleich zu den DAX-Unternehmen:  47%  Report ing, 35%  I nvestor Relat ions und 18%  Capital Markets 

I nvestors‘ 
Darling 



 

 

 

Relat ive Stärken 
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_ Prognosen über finanzielle 
Größen geben Auskunft  über die 
angenom m ene 
Geschäftsentwicklung in den 
kom m enden Jahre und die Ziele 
des Unternehm ens. 

_ Die Wienerberger AG 
prognost iziert  finanzielle Größen 
auf Konzernebene. 

_ Eine Verbesserung wäre durch 

die Offenlegung  der Prognose 

zu finanziellen Größen auf 

Segm entebene m öglich. 

 

Prognose der Ert ragslage 

 
 
 

Quelle:  Wienerberger AG (Hrsg.) , Geschäftsber icht  2015, S. 119 

Prognosebericht  ( Geschäftsbericht )  

Prognosen über finanzielle  Größen geben Auskunft  über     
die angenom m ene Geschäftsentw icklung in den kom m enden 
Jahren und die Ziele des Unternehm ens 

Geschäftsbericht  |  Prognosebericht  



 

 

 

Relat ive Stärken 
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_ Prognosen über finanzielle 
Größen geben Auskunft  über die 
angenom m ene 
Geschäftsentwicklung in den 
kom m enden Jahre und die Ziele 
des Unternehm ens. 

_ Die Allianz SE prognost iziert  
finanzielle Größen auf Konzern-  
und Segm entebene.  

Prognose der Ert ragslage 

 
 
 

Quelle:  Allianz SE (Hrsg.) , Geschäftsber icht  2015, S. 98 

Prognosebericht  ( Geschäftsbericht )  

Prognosen über finanzielle  Größen geben Auskunft  über     
die angenom m ene Geschäftsentw icklung in den kom m enden 
Jahren und die Ziele des Unternehm ens 

Geschäftsbericht  |  Prognosebericht  



Überblick Gew ichtungen innerhalb RI C- Modell 
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Bew ertungskriter ien und Gew ichtung des RI C- Modells 
Halbjahresbericht-Gewichtung 

Halbjahresbericht : Überblick Subdim ensionen 

_ Segm ent inform at ionen  
 

_ Aktualität  der 
Berichterstat tung zum  
Unternehm ens-  sowie 
Branchenum feld 
 

_ Kapitalm arkt inform at ionen 
 

_ Diskussion von 
Wert t reibern sowie 
saisonalen Schwankungen  
 

_ Aktualisierung des 
Chancen- , Risiko-  sowie 
Prognoseteils 
 

_ Analyse der Detailt iefe der 
Abschlussbestandteile 

_ „Management Approach‟ 
 

_ Diskussion des aktuellen 
Geschäftsverlaufs 
 

_ Reflekt ion des 
Geschäftsum felds 
 

_ Kapitalm arktorient ierung 
 

_ Offenlegung von 
Wert t reibern 
 

_ Detailt iefe und Qualität  der 
Finanzdaten 
 

Um setzung Kriter ien 

VFE-Lage 
25%  

I FRS-
Jahres-

abschluss 
25%  

Geschäfts
-m odell,  
St rategie 
und Wert -
m anage-

m ent  
20%  

Kapital-
m arkt  
10%  

Chancen- , 
Risiko-  u. 
Prognose-

ber icht  
20%  

*  Die Gewichtung der drei Dimensionen entspr icht  im  Vergleich zu den DAX-Unternehmen:  47%  Report ing 
(38%  GB, 9%  HB) , 35%  I nvestor Relat ions (23%  I R-P, 12%  I R-W) und 18%  Capital Markets 
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Der ATX erreicht  im  Bereich Strategiebericht  innerhalb des Halbjahresberichts lediglich 

0 ,7 5  von insgesam t 7 ,5  Punkten und weist  dam it  Einiges an Verbesserungspotenzial auf.  

Eine unter jährige Berichterstat tung zur St rategie, inkl.  einer separaten St rategiesekt ion 

sowie Angaben zu Änderungen oder einer Beibehaltung der Unternehm ensst rategie, dienen 

der Beurteilung der konkreten Zielerreichung. 

Der St rategiebericht  ist  m it  7,5 von 100 Punkten in der Gesam tbewertung gewichtet .  

Halbjahresbericht  |  St rategie 

W elche sind die größten Hebel zur  Steigerung der Qualität  des 
Halbjahresberichts im  ATX? ( 1 )  

25%  

27%  

10%  

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Gesamt

DAX

ATX

Strategie ( Halbjahresbericht )  

*  Die Gewichtung der drei Dimensionen entspr icht  im  Vergleich zu den DAX-Unternehmen:  47%  Report ing, 35%  I nvestor Relat ions und 18%  Capital Markets 

I nvestors‘ 
Darling 



 

 

 

Relat ive Stärken 

_ Eine Beschreibung der 
st rategischen Ziele und des 
zugrunde liegenden 
Zeithorizonts dient  der 
Beurteilung der konkreten 
Zielerreichung. 

_ Die Änderungen der 
Unternehm ensst rategie im  
unterjährigen Geschäftsverlauf 
werden offengelegt . 

 

Unter jähr ige Berichterstat tung zur St rategie 

Strategie ( Halbjahresbericht )  

4 7  

Quelle:  SAF-Holland S.A.  (Hrsg.) , Halbjahresber icht  2015, S. 13, 14, 15 

… 

… 

… 

Änderungen der Unternehm ensstrategie im  unter jährigen 
Geschäftsver lauf sollten offengelegt  w erden …  

Halbjahresbericht  |  St rategie 



 

 

 

Relat ive Stärken 

_ Eine Beschreibung der 
st rategischen Ziele und des 
zugrunde liegenden 
Zeithorizonts dient  der 
Beurteilung der konkreten 
Zielerreichung. 

_ Die Beibehaltung der 
Unternehm ensst rategie im  
unterjährigen Geschäftsverlauf 
wird offengelegt . 

 

Unter jähr ige Berichterstat tung zur St rategie 

Strategie ( Halbjahresbericht )  

4 8  

Quelle:  K+ S AG (Hrsg.) , Halbjahresbericht  2015, S. 3 

… 

I nform at ion über die Beibehaltung der St rategie ist  e ine 
gleicherm aßen essenzielle  I nform at ion im  Halbjahresbericht  

Halbjahresbericht  |  St rategie 
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Der ATX erreicht  im  Bereich I FRS- Jahresabschluss innerhalb des Halbjahresberichts 

lediglich 1 3 ,8 8  von insgesam t 2 5  Punkten und weist  dam it  ebenso 

Verbesserungspotenzial auf.  

Eine prüfer ische Durchsicht  gibt  I nvestoren eine fundierte Experteneinschätzung über die 

Qualität  der unter jährigen Finanzberichterstat tung. Zudem  sollten veränderte 

Bilanzierungsgrundsätze er läutert  werden. 

Der I FRS-Jahresabschluss ist  m it  25 von 100 Punkten in der Gesam tbewertung gewichtet .  

W elche sind die größten Hebel zur  Steigerung der Qualität  des 
Halbjahresberichts im  ATX? ( 2 )  

62%  

74%  

56%  

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Gesamt

DAX

ATX

I FRS- Jahresabschluss ( Halbjahresbericht )  

*  Die Gewichtung der drei Dimensionen entspr icht  im  Vergleich zu den DAX-Unternehmen:  47%  Report ing, 35%  I nvestor Relat ions und 18%  Capital Markets 

Halbjahresbericht  |  I FRS- Jahresabschluss 

I nvestors‘ 
Darling 



 

 

 

Relat ive Stärken 

_ Die prüferische Durchsicht  gibt  
I nvestoren eine fundierte 
Experteneinschätzung über die 
Qualität  der unterjährigen 
Finanzberichterstat tung. 

_ Die Zum tobel Group unterzieht  
den Halbjahresbericht  einer 
prüferischen Durchsicht   und 
veröffent licht  die entsprechende 
Bescheinigung. 

Prüfer ische Durchsicht   

Qualität  und Detailt iefe der I FRS- Zahlen 

Quelle:  Zumtobel Group (Hrsg.) , Halbjahresber icht  2015, S. 34 

5 0  

… 

Halbjahresbericht  |  I FRS- Jahresabschluss 

Zum tobel Group lässt  den Halbjahresbericht  test ieren und 
veröffent licht  die entsprechende Bescheinigung 



 

 

 

Relat ive Stärken 

_ Die Zum tobel Group stellt  
veränderte Bilanzierungs-  und 
Bewertungsm ethoden im  
Berichtszeit raum  für den 
Konzernabschluss dar bzw. 
verweist  auf den 
Konzernabschluss 2014.  

Prüfer ische Durchsicht   

Qualität  und Detailt iefe der I FRS- Zahlen 
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… 

Halbjahresbericht  |  I FRS- Jahresabschluss 

Zum tobel Group nim m t Stellung zu den aktuellen 
Bilanzierungs-  und Bew ertungsm ethoden 

Quelle:  Zumtobel Group (Hrsg.) , Halbjahresber icht  2015, S. 19 



 

 

 

Relat ive Stärken 

_ Die prüferische Durchsicht  gibt  
I nvestoren eine fundierte 
Experteneinschätzung über die 
Qualität  der unterjährigen 
Finanzberichterstat tung. 

_ Die BASF SE stellt  veränderte 
Bilanzierungs-  und 
Bewertungsm ethoden im  
Berichtszeit raum  für den 
Konzernabschluss dar und 
quant ifiziert  die Auswirkungen. 

_ Im  Fall von nicht  geänderten 
Bilanzierungs-  und 
Bewertungsm ethoden sollte auf 
den Konzernabschluss 2014 
verwiesen werden.  

Bilanzierungsgrundsätze 

Qualität  und Detailt iefe der I FRS- Zahlen 

Quelle:  BASF SE (Hrsg.) , Halbjahresbericht  2015, S. 24 
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… 

… 

… 

BASF SE nim m t ebenfalls Stellung zu den aktuellen 
Bilanzierungs-  und Bew ertungsm ethoden 

Halbjahresbericht  |  I FRS- Jahresabschluss 



Überblick Gew ichtungen innerhalb RI C- Modell 
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Bew ertungskriter ien und Gew ichtung des RI C- Modells 
I R-Präsentat ion-Gewichtung 

I R- Präsentat ion: Überblick Subdim ensionen 

_ Segm ent inform at ionen 
 

_ Diskussion von Investm ent  
Highlights, St rategie und 
Geschäftsm odell 
 

_ Verknüpfung /  Konsistenz 
der IR-Folien m it  dem  
Geschäftsbericht  
 

_ Kapitalm arkt inform at ionen 
zu Eigen-  und 
Frem dkapital  
 

_ Diskussion von 
Wert t reibern 
 

_ Detailt iefe im  Prognoseteil 

_ „Management Approach‟ 
 

_ Darlegung der Equity Story 
 

_ Nachvollziehbarkeit  der 
Unternehm ensst rategie u. 
Unternehm enssteuerung 
 

_ Kapitalm arktorient ierung 
 

_ Offenlegung von 
Wert t reibern 
 

_ Zukunftsgerichtete 
Aussagen 
 

_ Konsistenz der Finanz-
daten zwischen IR-Folien 
und Geschäftsbericht  
 

Um setzung Kriter ien 

Equity 
Story, 

St rategie 
und 

Geschäfts
-m odell 

30%  

Wert -
m anage-

m ent  
14%  

Kapital-
m arkt  
15%  

VFE-Lage 
26%  

Prognose-
teil 

15%  

*  Die Gewichtung der drei Dimensionen entspr icht  im  Vergleich zu den DAX-Unternehmen:  47%  Report ing 
(38%  GB, 9%  HB) , 35%  I nvestor Relat ions (23%  I R-P, 12%  I R-W) und 18%  Capital Markets 



21%  

21%  

29%  

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Gesamt

DAX

ATX

Kapitalm arkt  ( I R- Präsentat ion)  
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Der ATX erreicht  im  Bereich Kapitalm arkt  innerhalb der I R- Präsentat ion  lediglich 4 ,4 0  

von insgesam t 1 5  Punkten und weist  dam it  Einiges an Verbesserungspotenzial auf.  

Die Darstellung des aktuellen Akt ienkurses und ein Vergleich zu einem  Branchenindex gehört  

neben der Offenlegung des histor ischen Verlaufs des Akt ienkurses ebenfalls in die I R-

Präsentat ion. Diese Kursinform at ionen erlauben eine Einschätzung hinsicht lich einer 

nachhalt igen Perform ance des I nvestm ents.  

Der Kapitalm arkt  ist  m it  15 von 100 Punkten in der Gesam tbewertung gewichtet .  

W elche sind die größten Hebel zur  Steigerung der Qualität  im  
Bereich I nvestor  Relat ions im  ATX? ( 1 )  

I R- Präsentat ion |  Kapita lm arkt  

*  Die Gewichtung der drei Dimensionen entspr icht  im  Vergleich zu den DAX-Unternehmen:  47%  Report ing, 35%  I nvestor Relat ions und 18%  Capital Markets 

I nvestors‘ 
Darling 



 

 

 

Relat ive Stärken 
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_ Die Kursinform at ionen erlauben 
eine Einschätzung hinsicht lich 
einer nachhalt igen Perform ance 
des Investm ents.  

_ Die Buwog AG stellt  den 
historischen Verlauf des 
Akt ienkurses dar und vergleicht  
diesen m it  einem  Branchen-
index. Ferner berichtet  das 
Unternehm en über den 
aktuellen Kurs sowie die 
Entwicklung seit  
Veröffent lichung des 
Geschäftsberichts. 

 

Analyse des Akt ienkurses 

Quelle:  Buwog AG (Hrsg.) , I R-Präsentat ion (Konzernabschluss 2015 Präsentat ion)  17.03.2016, S. 30 

Kapita lm arkt  

Buw og AG stellt  sow ohl den histor ischen als auch den 
aktuellen Akt ienkurs dar  und vergleicht  diesen m it  
Branchenindizes 

I R- Präsentat ion |  Kapita lm arkt  



 

 

 

Relat ive Stärken 
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_ Die Kursinform at ionen erlauben 
eine Einschätzung hinsicht lich 
einer nachhalt igen Perform ance 
des Investm ents.  

_ Die HeidelbergCem ent  AG stellt  
den historischen Verlauf des 
Akt ienkurses dar und vergleicht  
diesen m it  einem  Branchen-
index. Ferner berichtet  das 
Unternehm en über den 
aktuellen Kurs sowie die 
Entwicklung seit  
Veröffent lichung des 
Geschäftsberichts. 

 

Analyse des Akt ienkurses 

Quelle:  HeidelbergCement  AG (Hrsg.) , I R-Präsentat ion (Konzernabschluss 2015 Präsentat ion)  17.03.2016, F. 17 

Kapita lm arkt  

HeidelbergCem ent  AG stellt  sow ohl den histor ischen als   
auch den aktuellen Akt ienkurs dar  und vergleicht  diesen m it  
Branchenindizes 

I R- Präsentat ion |  Kapita lm arkt  



Überblick Gew ichtungen innerhalb RI C- Modell 
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Bew ertungskriter ien und Gew ichtung des RI C- Modells 
I R-Website-Gewichtung 

I R- W ebsite: Überblick Subdim ensionen 

_ Darstellung von 
Investm ent  Highlights, 
St rategie und 
Geschäftsm odell 
 

_ Navigat ionsaufwand, um  
zu spezifischen Seiten bzw. 
Kapiteln zu kom m en 
 

_ Aktualität  der Finanzdaten 
( inkl. Kapitalm arkt -
inform at ionen)  
 

_ Verknüpfung /  Konsistenz 
der IR-Website m it  dem  
Geschäftsbericht  

_ Darlegung der Equity Story 
 
 

_ Aktualität  der 
I nform at ionen  
 
 

_ Wesent lichkeit  der 
Finanzdaten 
 
 

_ Transparenz und 
Konsistenz der 
Finanzdaten 

Um setzung Kriter ien 

Navigat ion 
und 

Kom m uni-
kat ions-
kanäle 
36%  

Geschäfts-
m odell 

und 
St rategie 

17%  

Kapital-
m arkt  
21%  

VFE-Lage 
11%  

Wert -
m anage-

m ent  
9%  

Prognose 
6%  

*  Die Gewichtung der drei Dimensionen entspr icht  im  Vergleich zu den DAX-Unternehmen:  47%  Report ing 
(38%  GB, 9%  HB) , 35%  I nvestor Relat ions (23%  I R-P, 12%  I R-W) und 18%  Capital Markets 
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Der ATX erreicht  im  Bereich W ertm anagem ent  innerhalb der I R- W ebsite  lediglich 2,3 0  

von insgesam t 9  Punkten und weist  dam it  Einiges an Verbesserungspotenzial auf.  

Eine grafische oder tabellar ische Darstellung der aktuellen und histor ischen finanziellen 

Kennzahlen, die in Excel export ierbar ist ,  dient  der Übersicht lichkeit  und gibt  Aufschluss über 

unternehm ensinterne Perform ance-Maßzahlen.  

Das Wertm anagem ent  ist  m it  9 von 100 Punkten in der Gesam tbewertung gewichtet .  

W elche sind die größten Hebel zur  Steigerung der Qualität  im  
Bereich I nvestor  Relat ions im  ATX? ( 2 )  

I R- W ebsite |  W ertm anagem ent  

25%  

37%  

26%  

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Gesamt

DAX

ATX

W ertm anagem ent  ( I R- W ebsite)  

*  Die Gewichtung der drei Dimensionen entspr icht  im  Vergleich zu den DAX-Unternehmen:  47%  Report ing, 35%  I nvestor Relat ions und 18%  Capital Markets 

I nvestors‘ 
Darling 



 

 

 

Relat ive Stärken 

INVESTORS‘ DARLING │ Best Practice │ IR- W ebsite 
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_ Eine einfache Darstellung der 
Steuerungskennzahlen dient  der 
Übersicht lichkeit . 

_ Die TELEKOM AUSTRIA Group 
stellt  einen 2-Jahresvergleich 
verschiedener 
Steuerungskennzahlen zur 
Verfügung.  

_ Eine Verbesserung wäre durch 

die Export ierbarkeit  der 

finanziellen Steuerungsgrößen in 

Excel-  oder PNG-Datei m öglich.  

 

Darstellungsmöglichkeiten 

W ertm anagem ent  auf der I R- W ebsite 

TELEKOM AUSTRI A Group stellt  e ine Darstellung der 
finanziellen Steuerungsgrößen zur Verfügung… 

W
e

b
s
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e

 

Quelle:  TELEKOM AUSTRI A Group, ht tp: / / www.telekomaustr ia.com, per 07.02.2017 

I R- W ebsite |  W ertm anagem ent  



 

 

 

Relat ive Stärken 

INVESTORS‘ DARLING │ Best Practice │ IR- W ebsite 
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_ Angabe der Steuerungsgrößen 
geben Aufschluss über 
unternehm ensinterne 
Perform ance Maßzahlen. 

_ Ident ische Kennzahlen auf der 
Website, in Präsentat ionen und 
Berichten erhöhen die 
Konsistenz der Darstellung. 

_ Die TELEKOM AUSTRIA Group 
führt  ihre wertorient ierten 
Steuerungsgrößen unter einem  
eigenständigen Menüpunkt  auf 
der IR-Website auf.  

Offenlegung und Konsistenz der Steuerungskennzahlen 

W ertm anagem ent  auf der I R- W ebsite 

Quelle:  TELEKOM AUSTRI A Group (Hrsg.) , Geschäftsbericht  2015, S. 48 

Geschäftsbericht  

… durch die ident ischen Kennzahlen auf W ebsite und in den 
Berichten erhöht  sich die Konsistenz der  Darstellung 

I R- W ebsite |  W ertm anagem ent  



 

 

 

Relat ive Stärken 

INVESTORS‘ DARLING │ Best Practice │ IR- W ebsite 
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_ Eine einfache Darstellung der 
Steuerungskennzahlen dient  der 
Übersicht lichkeit . 

_ Die Bayer AG stellt  ein 
interakt ives Tool zur Darstellung 
und zum  m ehrperiodischen 
Vergleich der Entwicklung 
verschiedener Steuerungs-
kennzahlen zur Verfügung.  

_ Zudem  werden die Daten zum  
Download als  Excel-  oder PNG-
Datei bereitgestellt .  

 

Darstellungsmöglichkeiten 

W ertm anagem ent  auf der I R- W ebsite  

Quelle:  Bayer AG, www.bayer.de, per 28.02.2016  

Bayer AG stellt  zudem  noch die Export ierbarkeit  in eine 
Excel-  oder PNG- Datei bereit   

I R- W ebsite |  W ertm anagem ent  

http://www.bayer.de/


 

 

 

Relat ive Stärken 

INVESTORS‘ DARLING │ Best Practice │ IR- W ebsite 
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_ Angabe der Steuerungsgrößen 
geben Aufschluss über 
unternehm ensinterne 
Perform ance Maßzahlen. 

_ Ident ische Kennzahlen auf der 
Website, in Präsentat ionen und 
Berichten erhöhen die 
Konsistenz der Darstellung. 

_ Die Bayer AG beschreibt  ihre 
wertorient ierten 
Steuerungsgrößen explizit  unter 
einem  eigenständigen 
Menüpunkt  auf der IR-Website.  

_ Die Werte der Kennzahlen auf 
der Website und im  Geschäfts-
bericht  st im m en überein. 

 

Offenlegung und Konsistenz der Steuerungskennzahlen 

W ertm anagem ent  auf der I R- W ebsite  

Quelle:  Bayer AG, www.bayer.de, per 28.02.2016;  Bayer AG (Hrsg.) , Geschäftsber icht  2015, S. 173  
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Bayer AG stellt  zudem  noch die Export ierbarkeit  in eine 
Excel-  oder PNG- Datei bereit   

I R- W ebsite |  W ertm anagem ent  

http://www.bayer.de/


INVESTORS‘ DARLING │ Best Practice 
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Mit  knapp 47%  fällt  der ATX  gegenüber dem  DAX deut lich ab. Jedoch m uss berücksicht igt  

werden, dass der Abstand m it  nur wenigen Verbesserungen gem äß den aufgeführten 

Handlungsem pfehlungen deut lich m inim iert  werden kann.  

Ebenso sei darauf hingewiesen, dass die unterschiedliche Gewichtung von Report ing (47%  

vs. 40% ) , von I nvestor Relat ions (35%  vs. 30% )  und von Capital Markets (18%  vs. 30% )  

eine gewisse Verzerrung darstellt .  Gleicherm aßen kann auch nicht  ausgeschlossen werden, 

dass das Fehlen einer Percept ion Study das Gesam tergebnis von 2016 nicht  ebenso negat iv 

verzerrt .  

Gesam tausw ertung ATX im  Vergleich zum  DAX 

*  Die Gewichtung der drei Dimensionen entspr icht  im  Vergleich zu den DAX-Unternehmen:  47%  Report ing, 35%  I nvestor Relat ions und 18%  Capital Markets 

I ndex  

Report ing  I nvestor  Relat ions 
Capita l 

Markets 

 

Gesam t  

 

 
2 0 1 6  

 

Gesam t  

 

Halb-

jahres-

bericht  

Geschäfts

- ber icht  
Gesam t  

I R-

Präsen-

tat ion  

I R-

W ebseite  
Gesam t  

ATX  4 9 ,9 6  4 6 ,7 2  4 7 ,3 7  3 9 ,6 5  6 1 ,8 5  4 7 ,0 5  4 4 ,6 7  4 6 ,7 8  

DAX  6 3 ,4 4  5 8 ,3 2  5 9 ,3 4  4 8 ,0 6  7 4 ,2 0  5 6 ,7 7  5 8 ,0 6  5 8 ,1 9  



Agenda 

(1)  Der Wet tbewerb – Entwicklung und Methodologie 

(2)  I nvestors‘ Darling 2014-2016:  Relevante Erkenntnisse vom 
deutschen Kapitalmarkt  

(3)  Aust r ian Financial Communicat ions Award 2016 – Die Ergebnisse 

(4)  Verbesserungspotenziale in den Bereichen Report ing und I R 

( 5 )  Künft ige Entw icklung und Handlungsem pfehlungen 
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 Die Verknüpfung von 

Leistung und Vergütung 
verdeut licht  I nvestoren 
das Commitment  des 
Managements. 

 Analog ist  eine Offen-
legung der Verknüpfung 
der Steuerungskenn-
zahlen m it  der Vergütung 
des Vorstands besonders 
relevant  für I nvestoren.  

 Die Kohärenz zwischen 
den offengelegten 
finanziellen Steuerungs-
kennzahlen und der 
Vergütung fehlt  auf-
fallend häufig bei SDAX-  
u. ATX-Unternehmen.  

Kom m entar  

Geschäftsbericht  |  Corp. Governance 

Die Vergütung des Managem ents bleibt  ein Top- Them a, bei 
dem  künft ig kein W eg an noch m ehr Transparenz 
vorbeiführen w ird …  

7 1 %  

8 3 %  
7 6 %  

5 4 %  

7 7 %  

5 0 %  

2 9 %  

1 7 %  
2 4 %  

4 6 %  

2 3 %  

5 0 %  

0%

20%

40%

60%

80%

100%

Gesam t DAX MDAX SDAX TecDAX ATX

W erden die Vergütungsbestandteile m it  den 
finanziellen Steuerungskennzahlen in 

Zusam m enhang gebracht? 

Nein

Ja
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. . . 

Quelle:  BMW AG (Hrsg.) , Geschäftsbericht  2015, S. 189 

 
 Die Offenlegung zu CSR-

Themen nimmt seit  
Jahren zu, wobei sich 
gleichermaßen die 
I ntegrat ion von CSR-
I nformat ionen innerhalb 
des Report ing ebenfalls 
verbessert . 

 Um auch an der CSR-
Front  Glaubwürdigkeit  zu 
erreichen, knüpft  bspw. 
die BMW Group die 
Vergütung des 
Managements an nicht-
finanzielle KPI s (z.B. 
CO2-Redukt ion)  und legt  
diese im  Report ing offen.  

Kom m entar  Trend 1  
Verknüpfung Managem ent-Vergütung m it  nicht-
finanzielle KPI s 

Geschäftsbericht  |  Corp. Governance 

Als eine neue Entw icklung stellt  sich die dezidierte Offen-
legung der Verknüpfung zw ischen Managem ent - Vergütung 
und nicht - finanziellen Steuerungskennzahlen heraus …  
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392 368 

150 146 

Geschäftsbericht
2 0 1 3

Geschäftsbericht
2 0 1 4

Geschäftsbericht
2 0 1 5

Geschäftsbericht
2 0 1 6

Seitenzahl der  Siem ens- Geschäftsberichte 

Kapitalm arkt , 
St rategie u.a. 
gest r ichen 

Trend 2  
Verschlankung des Report ing 

 
 Über die Jahre sind die 

Geschäftsberichte gerade 
der DAX30-Konzerne 
sicht lich dicker 
geworden. 

 Erstmals hat  sich die 
Siemens AG zu einer 
radikalen Verschlankung 
ihres Geschäftsberichts 
entschieden. 

 Grundsätzlich ist  diese 
Trendumkehr zu be-
grüßen ( „Relevanz stat t  
Redundanz“ ) ;  doch die 
Siemens AG schießt  über 
das Ziel hinaus:  Es 
wurden viele relevante 
I nformat ionen gekürzt :  
insb. zu St rategie und 
Kapitalmarkt . 

Kom m entar  

Siem ens bew eist  Mut  und verschlankt  seinen Geschäfts-
ber icht  um  2 0 0 +  Seiten… Zu viel des Guten? 
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Ergebnisüberblick  –  Siem ens AG 

 Deut liche Kürzung des Geschäftsberichts von 368 
Seiten (2014)  auf 150 Seiten (2015) . 

 Dam it  einhergehend auch St reichung des Kapital-
markt -  und des St rategieteils aus dem Geschäfts-
bericht , sowie des St rategieteils aus dem Halb-
jahresbericht . 

 Gleichzeit ig posit ive Entwicklung (auf niedr igem 
Niveau)  in der Percept ion Study sowie negat ive 
Entwicklung der Kapitalmarkt -Performance. 

Siem ens AG 
RI C –  Radar 2 0 1 6  

2016 2015 

Gesamtranking # 130 # 94 

Gesamtscore 47% 50% 

REPORTING 45% 53% 

(r.1) Geschäftsbericht 40% 50% 

(r.2) Halbjahresbericht 63% 62% 

INVESTOR RELATIONS 54% 51% 

(i.1) Investor-Präsentation 47% 46% 

(i.2) IR Website 67% 62% 

CAPITAL MARKETS 44% 47% 

(c.1) Perception Study 66% 50% 

(c.2) Risiko-Rendite-Relation 23% 43% 

Tatsächlich fä llt  die Siem ens AG auch aufgrund ihrer  starken 
Kürzungen im  Report ing in I D deut lich ab 
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_ I mplement ierung einer St rategiesekt ion auf Konzern-  und Segmentebene. 

_ Nennung der st rategischen Ziele auf Konzern-  und Segmentebene. 

_ Beschreibung der Maßnahmen zur Zielerreichung m itsamt  eines angest rebten 
Zeithorizonts auf Konzern-  und Segmentebene. 

Mit  den folgenden Hebeln lässt  sich die Qualität  der Finanzkommunikat ion 
und som it  der Erfolg im  Wet tbewerb AFCA signifikant  steigern:  

Prognosebericht  
( GB)  

_ Darstellung der finanziellen und nicht - finanziellen Steuerungskennzahlen im  
Zeitverlauf auf Konzern-  und Segmentebene. 

_ Angabe der Kapitalkosten. 

W ertm anagem ent  
( GB)  

St rategie ( GB)  

_ I mplement ierung einer qualitat iven und quant itat iven Prognosen über 
finanzielle sowie nicht - finanzielle Größen auf Konzern-  und Segmentebene. 

 

W elche sind die größten Hebel zur  Steigerung der  
Report ing-  und I R- Qualität? ( Handlungsem pfehlungen)  
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Mit  den folgenden Hebeln lässt  sich die Qualität  der Finanzkommunikat ion 
und som it  der Erfolg im  Wet tbewerb AFCA signifikant  steigern:  

_ Darstellung des historischen und aktuellen Akt ienkurses.  

_ Vergleich zu einem Branchenindex.  Kapita lm arkt  ( I R)  

_ I mplement ierung einer unterjährigen Berichterstat tung zur St rategie, inkl. 
separater St rategiesekt ion, Angaben zu Änderungen oder zur Beibehaltung 
der Unternehmensst rategie. 

Strategie ( HJ-
Bericht )  

_ I mplement ierung einer grafischen oder tabellar ischen Darstellung der  
aktuellen finanziellen Kennzahlen. 

_ Gegenüberstellung der finanziellen Kennzahlen für die vergangenen Jahre. 

_ Möglichkeit , die I nformat ionen in Excel zu export ieren.  

 

W ertm anagem ent  
( I R)  

W elche sind die größten Hebel zur  Steigerung der  
Report ing-  und I R- Qualität? ( Handlungsem pfehlungen)  

_ Testat  für den Halbjahresbericht . 

_ Erläuterung der Bilanzierungs-  und Bewertungsmethoden. 

I FRS-
Jahresabschluss 

( HJ- Bericht )  



Professor Dr. Henning Zülch 

Chair of Account ing and Audit ing, HHL Leipzig 

Prof. Zülch & Partner – I nst itut  für Kapitalm arkt forschung 

 

Jahnallee 59 |  D -  04109 Leipzig 

Phone + 49 (0)  341-9851 701 |  Fax + 49 (0)  341-9851 702   

zuelch@kapitalmarkt- forschung.de |  www.kapitalmarkt- forschung.de  

Noch Fragen? 

Kontakt  
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