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Unsere Analyse stützt sich auf das von uns entwickelte RIC-Modell

RIC-Modell und Leitgedanken

Die Betrachtung der 
Dimensionen Reporting, 
Investor Relations und 
Capital Markets erlaubt es, die 
Kapitalmarktkommunikation 
eines Unternehmens ganzheitlich 
zu beurteilen.

Das RIC-Modell deckt sowohl die 
Sender- als auch die 
Empfängerperspektive der 
Kapitalmarktkommunikation ab.

Die Dimension Reporting
betrachtet die jährliche und 
unterjährige 
Berichterstattung.

Die Dimension Investor 
Relations betrachtet 
wesentliche IR-
Präsentationen sowie die 
Digitale Kommunikation.

Die Dimension Capital 
Markets betrachtet die 
Aktienperformance sowie 
die Wahrnehmung durch 
Analysten.
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Informationen sollen verknüpft 
dargestellt werden. Sollten 
Aspekte nicht direkt innerhalb 
eines Abschnitts deutlich werden 
oder zu Redundanzen führen, sollte 
ein Verweis auf den Abschnitt der 
Darlegung existieren.

Das Ziel sollte eine einfache und 
verständliche Darstellung sein. 
Unsere Analysen sind geleitet 
durch die Annahme, dass die 
Berichterstattung für eine breite
Leserschaft verständlich sein 
sollte. 
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Abzielen auf eine verständliche, verknüpfte und damit kohärente Darstellung, welche 
sich an Best Practices orientiert

RIC-Modell und Leitgedanken

Die Analysen beziehen sich auf 
eine bestmögliche Lösung in der 
Darstellung und Kommunikation. 
Dabei orientiert sich diese am 
maximal möglichen und geht weit 
über die Pflichtanforderung hinaus.

Verständlichkeit

Kohärenz

Best Practice

L E I T G E D A N K E N
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Der umfassendste Kapitalmarktwettbewerb, um Stakeholdervertrauen zu stärken
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Zielsetzung und Trends

Der Wettbewerb Investors` Darling betrachtet und beurteilt 
ganzheitlich die Kapitalmarktkommunikation der 160 größten 
deutschen Unternehmen aus DAX, MDAX und SDAX,
anhand der drei Dimensionen Reporting, Investor Relations
sowie Capital Markets.

Durch die ganzheitliche Betrachtung ist er der umfassendste 
Kapitalmarktwettbewerb in Deutschland und trägt dazu bei, 
das Grundvertrauen von Stakeholdern in die Anlageform 
Aktie zu stärken. 



Sustainability Communication und Digital Communication sind die 'Key Trends'
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Zielsetzung und Trends

Sustainabiltiy
Communication

Digital
Communication

Nachhaltigkeits-
berichterstattung

Integratives 
Nachhaltigkeits-

verständnis

Kohärente 
Berichterstattung

Digitaler 
Geschäftsbericht

Integratives
Social Media
verständnis

CEO Videos

%%



Trends der Kapitalmarktkommunikation: Sustainability Communication
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Zielsetzung und Trends

N a c h h a l t i g k e i t s -
b e r i c h t e r s t a t t u n g

I n t e g r a t i v e s  
N a c h h a l t i g k e i t s -

v e r s t ä n d n i s

K o h ä r e n t e  
B e r i c h t e r s t a t t u n g

 Mit der Umsetzung der CSRD in 
nationales Recht steigen die 
Anforderungen an die 
Nachhaltigkeitsberichterstattung 
erheblich. 

 Die doppelte Wesentlichkeitsanalyse, 
welche sowohl die Inside-Out- als auch 
die Outside-In-Perspektive
berücksichtigt, hilft dabei, die 
wesentlichen Themen zu bestimmen. 

 Kohärenz bedeutet, dass über alle 
Kommunikationskanäle hinweg eine 
einheitliche und konsistente Botschaft zu 
Nachhaltigkeit vermittelt wird. 

 Ob Geschäftsbericht, Halbjahresbericht, 
oder Social Media – die Inhalte sollen 
stets abgestimmt und harmonisch 
dargestellt werden, um ein klares und 
glaubwürdiges Nachhaltigkeitsbild zu 
schaffen.

 Ein integratives 
Nachhaltigkeitsverständnis bedeutet, 
dass Nachhaltigkeit in alle zentralen 
Bereiche eines Unternehmens 
einbezogen wird, wie etwa in 
Geschäftsmodell, Strategie, Steuerung 
und Risikoanalyse. 

 Ziel ist es, Nachhaltigkeit ganzheitlich 
zu verankern und langfristig 
verantwortungsvolles Handeln 
sicherzustellen.
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Trends der Kapitalmarktkommunikation: Sustainability Communication 

Zielsetzung und Trends | Deep Dive

Nachhaltigkeit hat einen erheblichen Einfluss auf den Erfolg von M&A und 
beeinflusst sowohl die Planung vor als auch die Integration nach der 
Transaktion, so dass sie für die Unternehmen während des gesamten
Prozesses eine entscheidende Rolle spielt.

Institutionelle Eigentümer haben einen positiven Einfluss auf die Qualität der 
klimabezogenen Offenlegung, während allgemeine Corporate-Governance-
Faktoren einen geringeren Einfluss auf die Offenlegungspraxis haben.

Analysten bevorzugen Unternehmen mit einer integrierten Nachhaltigkeits-
strategie gegenüber solchen mit einem isolierten Ansatz, was zu einer 
positiveren Wahrnehmung führt.

KAYSER, C., & ZÜLCH, H. (2024). Understanding the Relevance of Sustainability in Mergers and Acquisitions—A Systematic 
Literature Review on Sustainability and Its Implications throughout Deal Stages. Sustainability, 16(2), 613. (SJR: Q1/2)

GEBHARDT, M. SCHNEIDER, A., SIEDLER, F., OTTENSTEIN, P., & ZÜLCH, H. (2024). Climate reporting in the fast lane? 
The impact of corporate governance on the disclosure of climate-related risks and opportunities. Business Strategy and the 
Environment, 2024, 1-20. (SJR: Q1)

THUN, T., SCHNEIDER, A., KAYSER, C., & ZÜLCH, H. (2024). The role of sustainability integration into the corporate 
strategy – A perspective on analysts’ perceptions and buy recommendations. Heliyon, Volume 10, Issue 3, 15 February 
2024. (SJR: Q1)

A k t u e l l e  F o r s c h u n g



Trends der Kapitalmarktkommunikation: Digital Communication
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Zielsetzung und Trends

S o c i a l
M e d i a

C E O
V i d e o s

D i g i t a l e r  
G e s c h ä f t s b e r i c h t

 Ein digitaler Geschäftsbericht ist eine 
interaktive und online verfügbare 
Version des traditionellen 
Geschäftsberichts, um Informationen 
zugänglicher und ansprechender zu 
gestalten.

 Mit der zunehmenden Digitalisierung 
wird der digitale Geschäftsbericht immer 
wichtiger, um Stakeholder effizient 
und effektiv zu erreichen.

 Über soziale Medien erreichen 
Finfluencer einen breiten 
Adressatenkreis zu Themen wie 
Finanzwissen oder Altersvorsorge. 

 Eine bewusste Zusammenarbeit mit 
Finfluencern ermöglicht Unternehmen 
die Modernisierung ihrer Finanz-
kommunikation, um insbesondere 
auch die „Generation Aktie“ 
adressatengerecht zu erreichen.

 Die Präsenz auf Social Media ist für 
börsennotierte Unternehmen heute 
Standard. Eine reine Textdarstellung 
genügt jedoch nicht mehr. 

 Insbesondere Videos bieten für CEOs im 
speziellen und Vorstände im 
Allgemeinen, eine neue Möglichkeit, um 
ihre Sichtbarkeit zu erhöhen.
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Trends der Kapitalmarktkommunikation: Digital Communication 

Zielsetzung und Trends | Deep Dive

CEO Videos erklären komplexe 
Finanzdaten ansprechend und auf 
zugängliche Weise

Fördern Transparenz und Engagement 
der Stakeholder

Direkte Kommunikation stärkt 
Unternehmensimage

C E O  V i d e o s

Finfluencer erklären 
Finanzthemen verständlich

Sie adressieren eine 
Informationslücke für junge 
Investoren

Einfluss auf den Kapitalmarkt 
birgt Chancen und Risiken 
zugleich

F i n f l u e n c e r

<
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Ein Überblick der Ergebnisse im Zeitverlauf

Ergebnisse INVESTORS‘ DARLING 2024

 Das Niveau des RIC-Scores ist im 
Vorjahresvergleich leicht gestiegen

 Trotz weiterer Spezifizierungen 
bei den Fragen ist ein leichter 
Anstieg der Bewertungen in den 
beiden Dimensionen Reporting 
und Investor Relations
festzustellen

 Das Vertrauen der befragten 
Fondsmanager und Analysten in 
deutsche Unternehmen hat sich 
marginal verringert, diese sprechen 
aber nach wie vor den 
Unternehmen ihr Vertrauen ausID 2014 ID 2015 ID 2016 ID 2017 ID 2018 ID 2019 ID 2020 ID 2021 ID 2022 ID 2023 ID 2024

Reporting 51% 52% 54% 55% 58% 56% 53% 53% 53% 51% 54%

Investor      
Relations 46% 47% 49% 50% 52% 55% 46% 48% 47% 46% 49%

Capital Markets 41% 59% 58% 63% 62% 60% 61% 61% 60% 60% 59%

RIC 47% 52% 54% 56% 58% 57% 53% 54% 53% 52 % 54%
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Reporting Investor Relations Capital Markets RIC

E r k e n n t n i s s e
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Dimension Reporting | Annual Reporting
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 In den Dimensionen 
Management, Non-Financials
und Prospectives erzielt die 
jährlichen Geschäfts-
berichterstattung knapp über 
die Hälfte der erreichbaren Punkte

 Der DAX wird seiner Benchmark-
Funktion nur in der Kategorie 
Non-Financials gerecht, in den 
anderen Kategorien Financials und 
Prospectives ist er nur leicht über 
dem Durchschnitt

 Der MDAX ist im Vergleich zum 
Vorjahr wieder in allen Kategorien 
am SDAX vorbeigezogen

E r k e n n t n i s s e
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Dimension Reporting | Interim Reporting
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 Das Quarterly Reporting ist 
allgemein auf einem 
durchschnittlichen Niveau, der 
MDAX liegt sogar vor dem DAX

 Im Bereich Management lassen 
sich in diesem Jahr kaum 
Unterschiede zwischen den 
Indizes beobachten

 Die Financials und Prospectives
konnten über alle Indizes hinweg 
wieder etwas zulegen

 Die Non-Financials sind nach wie 
vor noch nicht zufriedenstellend, 
insbesondere der DAX kann seine 
Rolle als Benchmark nicht erfüllen
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E r k e n n t n i s s e
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Dimension Reporting | Sustainability Communication
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 Im Sustainability-Score
schneidet der deutsche 
Kapitalmarkt mit befriedigenden 
Ergebnissen ab und hat sich im 
Vorjahresvergleich erhöht

 Im Bereich Sustainability
Reporting gab es in den letzten 
Jahren kontinuierlich 
Verbesserungen 

 Im Bereich Integratives 
Nachhaltigkeitsverständnis
müssen die Unternehmen
insbesondere die Verankerung von 
Nachhaltigkeit im Top-
Management und im Aufsichtsrat 
verinnerlichen

 Im Bereich Kohärenz müssen die 
Unternehmen zulegen, 
insbesondere im Bereich Social
Media
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E r k e n n t n i s s e
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Dimension Investor Relations | IR Presentations
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 Die Qualität in der IR Presen-
tation hat allgemein 
zugenommen

 Eine Schwäche in der 
Kommunikation der IR 
Presentation ist nach wie vor die 
Kategorie Financials

 Die Non-Financials sind nun als 
elementarer Bestandteil in den 
IR Presentations angekommen

 Die Prospectives haben sich im 
Vorjahresvergleich leicht 
verbessert
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Dimension Investor Relations | Digital Communication
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 Die Dimensionen im Bereich 
Digital Communication zeigen ein 
ähnliches Bild wie im Vorjahr

 Die Funktionalität der IR-
Website und Kommunikation von 
Management-Informationen 
werden weitreichender dargestellt 

 Non-Financials sowie
prospektive Informationen 
bieten die größten Entwicklungs-
felder für Digital Communication  

 Kommunikation über digitale 
Formate (insb. digitaler 
Geschäftsbericht) ist weniger 
ausgeprägt und bietet Chancen 
für die digitale Informations-
vermittlung 
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Management Financials Non-Financials and
Prospectives

Digitaler
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über Social Media
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E r k e n n t n i s s e
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Dimension Investor Relations | Digital Communication | Deep Dive 

Ergebnisse INVESTORS‘ DARLING 2024
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 Vergleichbares Niveau der 
Veröffentlichung von digitalen 
Geschäftsberichten im Jahr 2023

 Anteilig digitalisierte Reports 
weiterhin führend; 
Full-HTML Reports mit unter-
geordneter Bedeutung

 Bedeutung von Videoformaten 
des Vorstands in digitalen 
Geschäftsberichten in 2023 steigt

 Die Nutzung von LinkedIn in 
Social Media für Themen der 
Finanzkommunikation festigt 
sich; andere Plattformen mit 
deutlich geringerer Nutzung
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E r k e n n t n i s s e
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Thesen für die Zukunft
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Ausblick

GenAI bietet neue Chancen für eine effiziente und effektive Stakeholderkommunikation, 
aber auch Risiken in der integrativen und glaubwürdigen Darstellung

Digitalisierung schreitet voran – Aufbau und Darstellung des Geschäftsberichts 
verändern sich

Ein integratives Nachhaltigkeitsverständnis wird durch die CSRD zum must have

Innovative Vorstandsvideos stärken den CXO als Company Influencer



Ausblick

Überblick zu Preisen und Bestbewertungen

R E P O R T I N G I N V E S T O R  R E L A T I O N S

Annual 
Reporting

Interim 
Reporting

IR 
Presentations

Digital 
Communication

Annual 
Report

Sustain.
Comm.

FY
Pres.

Half 
Year 

Report

Q1/Q3 
Report

Corp.
Pres.

IR 
Website

Digital
Report

C A P I T A L  M A R K E T S

Perception
Study

Preise Bestbewertungen

Gesamtsieger

TOP 3 DAX

TOP 3 MDAX

TOP 3 SDAX

23

Stock 
Performance

Analysts‘ 
Perception

Industry 
Benchmark

= Aufsteiger des Jahres

= Persistence Score

2024

2023

2022

Sieger DAX, MDAX und SDAX

Sonderpreise Reporting, Investor Relations, Sustainability
Communication und Digital Communication je Index
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Kontakt

P R O F E S S O R  D R .  H E N N I N G  Z Ü L C H
Lehrstuhlinhaber | Chair of Accounting and Auditing

HHL Leipzig Graduate School of Management
Jahnallee 59 | D - 04109 Leipzig
Phone +49 (0) 341-9851 701
Fax +49 (0) 341-9851 702
henning.zuelch@hhl.de 
www.hhl.de/accounting
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Projektleitung

Weiterführende Informationen zu Investors’ Darling
www.kapitalmarkt-forschung.de



Workstream-Verantwortliche

Kontakt
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Projektmanagement
Financial Reporting 
& Investor Relations

Sustainability
Communication

Sustainability
Communication

Digital Communication 
& Stock Performance

Digital 
Communication &

Benedikt Retsch

b.retsch@hhl.de

Tanja Gemünden

t.gemuenden@hhl.de

Martin Schüder

m.schueder@hhl.de
Christoph Kayser

c.kayser@hhl.de

Marco Seitz

m.seitz@hhl.de



RIC FACTS stellt das Basisprodukt für Unternehmen dar und gibt auf Basis des detaillierten Kriterienkatalogs die vom
Unternehmen erzielten Punkte wieder. Die RIC FACTS geben weiterhin einen Überblick über die aktuellen Trends in der
Kapitalmarktkommunikation. Darüber hinaus wird auf die Einzelergebnisse des Unternehmens eingegangen und
Verbesserungspotenziale werden dargelegt. Gerade in Zeiten andauernder Krisen ist es unerlässlich, an der Kapital-
marktkommunikation zu arbeiten und diese im Vergleich mit den Best Practices zu optimieren.

Das RIC FACTBOOK ist das Kompendium mit den Best-Practice-Lösungen. Es erklärt die für die Finanzkommunikation
relevanten Dimensionen (Reporting, Investor Relations, Capital Markets) und legt die Gewichtung der
Bewertungskategorien offen. Das RIC FACTBOOK eignet sich für Unternehmen, die einen Blick hinter die Kulissen des
Wettbewerbs werfen und selbstständig Verbesserungspotenziale identifizieren möchten. Das RIC FACTBOOK gibt somit
detaillierte, allgemeine Handlungsempfehlungen.

Der RIC WORKSHOP ist eine eintägige Schulungsveranstaltung und besteht aus standardisierten Schulungsmodulen und
unternehmensindividuellen Inhalten. Professor Zülch und sein Team führen hierbei gemeinsam durch die Veranstaltung
und stehen den Workshop-Teilnehmern Rede und Antwort.
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Angebote

Kontakt
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Angebote

Kontakt

* Zzgl. Umsatzsteuer.

**    Die Produkte RIC FACTS und RIC FACTBOOK werden in digitaler Form ausgereicht.

*** Der Preiskatalog richtet sich u.a. nach der Indexzugehörigkeit und der Unternehmenskommunikation.

RIC BASIC RIC PLUS

Preis* 3.450 €** Auf Anfrage***










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