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Ihr persönliches RIC-Factbook 2021

Leipzig, im September 2021

Sehr geehrte Damen und Herren,

im achten Jahr des Wettbewerbs Investors` Darling steht mit der Deutschen Post AG
erneut ein Unternehmen aus dem DAX auf dem Siegerpodest. Der DAX ist damit
weiterhin in das Maß aller Dinge in der deutschen Kapitalmarktkommunikation.

Die festgestellten Herausforderungen im letzten Jahr – Transparenz, Nachhaltigkeit und
Digitalisierung – haben weiterhin ihre Gültigkeit, müssen aber weiter gedacht werden als
bisher. Denn diese drei Kernelemente müssen stärker verknüpft werden, hin zu einer
transparenten und digitalen finanziellen und nichtfinanziellen Berichterstattung.

Die Ergebnisse in den drei auf dem RIC-Modell basierenden Analysebereichen
(Reporting, Investor Relations und Capital Markets) zeigten zudem
Entwicklungstendenzen, die von kapitalmarktorientierten Unternehmen künftig
besonders beachtet werden sollten. Folgende Feststellungen lassen sich aus den
diesjährigen Erkenntnissen ableiten:

− Das zweite Jahr der Corona-Pandemie stellt auch neue Forderungen an Transparenz
und Unternehmenskommunikation. Große Unsicherheiten in den Prognosen der
Unternehmenszahlen müssen entsprechend kommunikativ begleitet werden. Daher
wird auch dieses Jahr der "Corona-Score" erhoben und geht in die Gesamtbeurteilung
von Investors` Darling ein.

− Nachhaltigkeit! Sustainability! ESG! Unabhängig welcher Begriff Anwendung findet, an dem
Thema führt kein Weg mehr vorbei. Dies wird nicht nur durch die gesteigerte Nachfrage
seitens der Investoren nach nachhaltigen Investments deutlich, sondern auch dadurch, dass
der Gesetzgeber und die Regulierer den Druck zu mehr Nachhaltigkeits-Reporting erhöhen.
Hier sei beispielhaft die Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) genannt.

− Die Corona-Pandemie hat ebenso ihre Spuren in der Arbeitswelt hinterlassen, sei es durch
mehr Remote-Working oder unzählige Online-Besprechungen. Hierdurch gab es einen
erheblichen Schub in der Digitalisierung. Auch wenn niemandem die Ursache gefallen dürfte,
so ist dieser Schub mehr als notwendig. Obwohl sich die Qualität der digitalen Kommunikation
im letzten Jahr insgesamt verbessert hat, so nutzen noch viel zu wenig Unternehmen Social
Media für ihre Finanzkommunikation. Der Online-Geschäftsbericht als neues Aushängeschild
der Finanzkommunikation wird weiterhin stark vernachlässigt.

Um diesen Entwicklungen gerecht zu werden, haben wir unser Ranking an die veränderten
Bedingungen angepasst. So wurde der Corona-Score inhaltlich modifiziert und ausgeweitet, um
die geänderten Informationsbedürfnisse der Investoren widerzuspiegeln. Des Weiteren erfolgt die
Befragung der Analysten nun auch zur ESG-Kommunikation als separate Fragenkategorie in der
Perception Study, so dass somit der gestiegenen Bedeutung des Themas Nachhaltigkeit
nachgekommen wird. Überdies wurde der Sonderpreis "CSR-Reporting" umbenannt in
"Sustainability Reporting". Alle Updates werden Ihnen in den Ausführungen in diesem RIC-
Factbook erläutert.

Das hier vorliegende RIC-Factbook basiert auf den Erkenntnissen der Auswertungen der
Wettbewerbsjahre 2014-2021. Da wir mit Investors‘ Darling einen ganzheitlichen Weg
beschreiten, welcher auf das von uns entwickelte (und kontinuierlich weiterentwickelte) RIC-
Modell zurückzuführen ist, gibt Ihnen das vorliegende Factbook einen detaillierten und
beispielhaften Einblick in die verschiedenen Dimensionen dieses Modells.

Eine angenehme Lektüre wünscht Ihnen

Ihr

Prof. Dr. Henning Zülch
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INVESTORS‘ DARLING │ Einführung

Ein Überblick der Ergebnisse im Zeitverlauf
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Erkenntnisse

− Im RIC Score konnten die 
Unternehmen wieder eine 
Verbesserung im Vergleich zum 
letzten Jahr erreichen

− Insbesondere im Bereich der IR-
Präsentation konnten Punktgewinne 
verzeichnet werden, während im 
Geschäftsbericht und der 
Zwischenberichterstattung die Qualität 
stabil blieb

− Die befragten Fondsmanager und 
Analysten sprechen weiterhin den 
DAX-, MDAX- und SDAX-
Unternehmen in der Perception Study 
ihr Vertrauen ausID 2014 ID 2015 ID 2016 ID 2017 ID 2018 ID 2019 ID 2020 ID 2021

Reporting 51% 52% 54% 55% 58% 56% 53% 53%
Investor Relations 46% 47% 49% 50% 52% 55% 46% 48%
Capital Markets 41% 59% 58% 63% 62% 60% 61% 61%
RIC 47% 52% 54% 56% 58% 57% 53% 54%
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INVESTORS‘ DARLING │ Einführung

Dimension Reporting | Annual Reporting
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Erkenntnisse

− In der jährlichen Geschäftsberichts-
erstattung erzielen die Unternehmen 
im Durchschnitt aller vier Bereiche 
befriedigende Ergebnisse und 
konnten sich verbessern

− Der DAX ist in allen Kategorien 
Spitzenreiter und Benchmark für die 
Folge-Indizes

− Insbesondere in den Kategorien 
Financials und Non-Financials kann 
sich der DAX abheben

− Die Kategorie Financials stellt die 
meisten Unternehmen weiterhin vor 
Herausforderungen
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Unsere Analyse stützt sich auf das von uns entwickelte RIC-Modell

INVESTORS‘ DARLING │ RIC-Modell und Anpassungen

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 als 
auch die Wahrnehmung 
durch Analysten.
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Die Analyse der Bereiche Reporting und Investor Relations bezieht ein breites Spektrum 
an Kommunikationsmedien mit ein

In die Analyse fließen 
wesentlich die Qualität 
des Geschäfts-
berichts, der FY-
Präsentation, der IR 
Website sowie 
zahlreicher weiterer 
jährlicher und unter-
jähriger Reporting-
und IR Medien mit ein. 

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. 
Report

FY
Pres.

Half Year 
Report

Q1/Q3 
Report

Corp.
Pres.

IR Web-
site

Digital
Report

INVESTORS‘ DARLING │ RIC-Modell und Anpassungen
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INVESTORS‘ DARLING │ Grundlegende Literaturhinweise

ZÜLCH/KRETZMANN/HOTTMANN/KRETZSCHMAR: Die Operationalisierung 
effektiver Finanzmarktkommunikation, in: Der Betrieb 2015, S. 2649-2654.

Die Qualität von Finanzmarktinformationen und deren Kommunikation wirken sich 
nachweislich auf das Anlageverhalten von professionellen und Laien-Investoren aus. 
Dieses Verhalten beeinflusst reziprok insbesondere die Kapitalkosten eines 
börsennotierten Unternehmens. Um dieses Zusammenwirken näher zu beleuchten, 
misst das RIC-Modell einerseits die Qualität von Finanzmarktinformationen und 
Finanzmarktkommunikation und andererseits die Wirkung auf die Adressaten an den 
Kapitalmärkten.

Der vorliegende Artikel führt daher in der gebotenen Kürze in die Funktionsweisen 
des RIC-Modells als ganzheitlichem Instrument zur  Beurteilung der Qualität der 
Finanzberichterstattung ein.

DAS  RIC-MODELL
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Allgemeiner Lesehinweis

INVESTORS‘ DARLING │ Best Practice

Kapitelabschnitt und 
dazugehöriges Unterkapitel

Illustration eines Beispiels 
inklusive Akzentuierung 

spezifischer Analysekriterien 
über blaue Highlight-Boxen 

Quellenangabe des 
gezeigten Ausschnittes

Kapitel des Kriterienkatalogs

Beschreibung des generellen 
Bewertungsansatzes und 
Erklärung der Analysekriterien 
anhand eines Beispiels

Verbesserungshinweise für 
das vorliegenden Beispiel



Relative Stärken
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• Die Offenlegung der Segmentstruktur
erlaubt eine Einschätzung, in welchen 
Geschäftsfeldern das Unternehmen tätig 
ist. 

• Die E.ON SE beschreibt die 
Segmentstruktur des Unternehmens und 
gibt einen Überblick der jeweiligen 
Kerngeschäfte der einzelnen Segmente.

Unternehmerische Erfolgsfaktoren & Segmentstruktur 

Quelle: E.ON SE (Hrsg.), Geschäftsbericht 2020, S. 20.

1.1.1.1 Geschäftsmodell

INVESTORS‘ DARLING │ Best Practice │Geschäftsbericht



Relative Stärken
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• Die Darstellung der 
segmentspezifischen Rahmen-
bedingungen erleichtert die Einordnung 
der Unternehmenssegmente in das 
Marktumfeld und dient der 
Strategieevaluation. 

• Die Allianz SE beschreibt die allgemeinen 
Rahmenbedingungen, wirtschaftlichen 
Entwicklungen und das Marktumfeld der 
Segmente.

Wettbewerbsumfeld (1/2)

Quelle: Allianz SE (Hrsg.), Geschäftsbericht 2020, S. 65.

1.1.1.1 Geschäftsmodell

INVESTORS‘ DARLING │ Best Practice │Geschäftsbericht

…



Relative Stärken
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• Eine Abgrenzung zu den eigenen 
Wettbewerbern dient als kurze 
Einordnung des Unternehmens.

• Die Aixtron SE legt die wesentlichen 
Wettbewerber der CVD/MOCVD-Analgen 
offen und nennt daraus resultierende 
Marktanteile.

• Eine Verbesserung wäre durch die 
Offenlegung der wichtigsten finanziellen 
Größen der bedeutendsten Wettbewerber 
möglich.

Wettbewerbsumfeld (2/2)

Quelle: Aixtron SE (Hrsg.), Geschäftsbericht 2020, S. 72f.

1.1.1.1 Geschäftsmodell

INVESTORS‘ DARLING │ Best Practice │Geschäftsbericht



HHL Chair of Accounting | ID 2021 

Zusammenfassung und weiterführende 
Informationen

E.

1717



Erklärung
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• Das RIC-Radar veranschaulicht als 
Spinnennetzdiagramm schließlich die 
aggregierten Ergebnisse der Analysen der 
drei zuvor erörterten Dimensionen.

• Es reflektiert somit, wie die 
Finanzmarktkommunikation eines 
analysierten Unternehmens in den 
jeweiligen Dimensionen prozentual 
abschneidet und wo entsprechend noch 
Verbesserungspotenziale existieren.

• Aus dem Beispiel lässt sich leicht 
schließen, dass das untersuchte 
Unternehmen (blau) 
Verbesserungspotenziale gegenüber einer 
Benchmark (gelb) hat. Die Potenziale 
könnte das Beispielunternehmen heben, 
wenn es die Informationsbedürfnisse des 
Kapitalmarktes besser erfüllt und die 
Konsistenz der Informationen gemäß der 
Prüfkriterien des RIC-Analyseschemas 
steigert. 

REPORTING

(r.1) Annual Reporting

(r.2) Interim Reporting

INVESTOR RELATIONS

(i.1) IR Presentations(i.2) Digital
Communication

CAPITAL MARKETS

(c.1) Performance

(c.2) Perception Study

Beispielunternehmen

Benchmark R

IC

INVESTORS‘ DARLING │ Zusammenfassung │ RIC-Radar
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RIC FACTS stellt das Basisprodukt für Unternehmen dar und gibt auf Basis des detaillierten Kriterienkatalogs die vom
Unternehmen erzielten Punkte wieder. RIC FACTS eignet sich für Unternehmen, die einen Blick hinter die Kulissen des
Wettbewerbs werfen und selbstständig Verbesserungspotenziale identifizieren möchten. Gerade in Zeiten der Pandemie ist
es unerlässlich, an der Kapitalmarktkommunikation 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 gibt somit detaillierte, allgemeine Handlungsempfehlungen. Auch
hinsichtlich des in 2020 eingeführten Corona-Scores umfasst das RIC FACTBOOK eine Beschreibung der Methodik sowie
zahlreiche Best Practices zur effektiven Krisenkommunikation.

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.

RIC │ Leistungskomponenten
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RIC │ Angebote

* Zzgl. Umsatzsteuer.

**    Die Produkte RIC FACTS und RIC FACTBOOK werden in digitaler Form ausgereicht. Seperate Ausreichung von Druckexemplaren auf Anfrage gegen einen 
unwesentlichen Aufpreis (FACTS & FACTBOOK als Druckexemplar = 89,00€ / Exemplar).

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

RIC BASIC RIC PLUS

Preis* 2.900 €** Auf Anfrage***















RIC │ 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

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