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HINWEIS 

Die nachfolgenden Darstellungen und Daten dienen der Ergänzung und vertiefenden 
Einordnung der durchgeführten Metastudie. Die Daten dürfen unter Nennung der Re-
ferenz Prof. Zülch & Partner – Institut für Kapitalmarktforschung für nicht-
kommerzielle wissenschaftliche Zwecke verwendet werden. Sofern Sie eine anderwei-
tige Nutzung beabsichtigen, kontaktieren Sie uns bitte per research@kapitalmarkt-
forschung.de. 

 

HINTERGRUND 

Effektive Finanzkommunikation ist für kapitalmarktorientierte Unternehmen von größ-
ter Bedeutung. Naturgemäß bestehen zwischen dem Investor als Prinzipal und dem 
Unternehmen als Agent Informationsasymmetrien hinsichtlich dessen wirtschaftlicher 
Lage und Leistungsfähigkeit. Ziel der Finanzkommunikation ist es, die Informationslü-
cke zwischen dem Unternehmen und seinen Investoren zu verringern und so eine Be-
wertung, die möglichst nahe am intrinsischen Wert des Unternehmens liegt, zu ermög-
lichen. Firmen, deren Ertragskraft unter stärkerer Informationsasymmetrie unter-
schätzt worden wäre, versprechen sich hiervon eine weniger volatile Kursentwicklung 
und verringerte Eigenkapitalkosten. Unternehmen, die ihre Kapitalmarktkommunikati-
on wertmaximierend gestalten möchten, müssen ihre Kommunikationsbemühungen 
daher konsequent an den Bedürfnissen ihrer Investoren orientieren. Die hier vorlie-
gende Metastudie konsolidiert den Stand der empirischen Forschung hinsichtlich der 
Relevanz verschiedener Informationsquellen für die Entscheidungsfindung von Eigen-
kapitalinvestoren. Die Zusammenfassung empirischer Untersuchungen über die Infor-
mationsbeschaffung von Investoren in entwickelten Kapitalmärkten ermöglicht die 
Ermittlung einer Rangfolge der Informationsquellen und erlaubt den Vergleich der Be-
deutung der Quellen untereinander. Daraus können robuste Ergebnisse über die Rele-
vanz unterschiedlicher Informationskanäle für Investitionsentscheidungen gewonnen 
werden. So entsteht eine Orientierungshilfe für die Umsetzung wertorientierter Kapi-
talmarktkommunikation in der Praxis.  
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DATEN 

(1) Beschreibung und Zuordnung der untersuchten Informationsquellen 

 

 

(2) Normierte Relevanz von Informationsquellen nach Originalstudie, institutionelle 
Investoren 
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(3) Gewichtete Mittelwerte der Informationsquellen für institutionelle Investoren,          
± eine Standardabweichung 

 

 

(4) Normierte Relevanz von Informationsquellen nach Originalstudie, individuelle      
Investoren 
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(5) Gewichtete Mittelwerte der Informationsquellen für individuelle Investoren, ± eine 
Standardabweichung 

 

 

(5) Vergleich der von beiden Investorenklassen genutzten Informationsquellen 
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KONTAKT 

Professor Dr. Henning Zülch 
Chair of Accounting and Auditing, HHL Leipzig 
Prof. Zülch & Partner – Institut für Kapitalmarktforschung 
 
Jahnallee 59 | D-04109 Leipzig 
Phone +49 (0) 341-9851 701 | Fax +49 (0) 341-9851 702 
zuelch@kapitalmarkt-forschung.de | www.kapitalmarkt-forschung

© Prof. Zülch & Partner – 
Institut für Kapitalmarktforschung 
Alle Rechte vorbehalten.  Kein Teil dieser Pub-
likation darf ohne schriftliche Genehmigung 
des Herausgebers vervielfältigt oder verbrei-
tet werden. 


