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Vorwort

Es ist nur wenige Jahre her, da wurden Familienunternehmen noch mitleidig
beldchelt. Sie seien provinziell, mit ihrer tradierten Firmenkultur unattraktiv fiir
die besten Talente und ohne Kapitalmarktzugang zum Scheitern verurteilt. Heute
weifl man es besser — denn wie anders ist es zu erklaren, dass um die Familien-
unternehmen ein regelrechter Hype ausgebrochen ist? Die Finanz- und Wirt-
schaftskrise mit ihren massiven Verwerfungen an den Kapitalmarkten hat wohl
auch dem Letzten die Vorteile der Familienunternehmen vor Augen gefiihrt:
bérsenunabhingige Finanzierung, ebenso verantwortungsvolle wie langfristig
orientierte Gesellschafter — und eine Strategie, die auf den nachhaltigen Erfolg und
nicht den nichsten Quartalsbericht ausgerichtet ist. Selbst die von den Familien-
unternehmern hoch gehaltenen traditionellen unternehmerischen Werte und
Tugenden sind plotzlich wieder hoffahig geworden.

Man muss kein Prophet sein, um ein weiter wachsendes Interesse an privat finan-
zierten Unternehmen in Familien- und Stiftungsbesitz vorauszusagen - ob seitens
der Kunden, der Mitarbeiter und Bewerber oder der breiten Offentlichkeit. Doch
wie begegnen die Unternehmen dem wachsenden Informationsbediirfnis? Dieser
Frage sind wir im Rahmen des erstmals ausgerichteten private publ!c Awards nach-
gegangen. Ein Experten-Team hat die aktuellen Geschéfts- oder Jahresberichte der
240 grofiten Familien- und Stiftungsunternehmen nach einem maf$geschneiderten
Kriterienkatalog ausgewertet und iiberdies die Kommunikation im Umfeld dieser
Berichte (Pressearbeit, Pflichtver6ffentlichungen) analysiert.

Hinzu trat eine Umfrage, an der sich 42 der 240 Unternehmen beteiligten. Das
tibergeordnete Ziel bei alldem: mehr iiber die Bedeutung des Geschéftsberichts
erfahren und die nachahmenswertesten Beispiele fiir eine aussagefdhige Kommu-
nikation finden.

Haufig wird ,,Familienunternehmen® gleichgesetzt mit ,,Mittelstand“. Ein grober
Irrtum: Hier geht es auch um Umsatzriesen wie RoBERT BoscH und FRANZ HANIEL,
international verzweigte Technologieschmieden wie HERAEUS, CARL ZEISS

oder Vorrs, Life-Science-Konzerne wie BOEHRINGER INGELHEIM und B. BRAUN
MELSUNGEN, es geht um Privatbanken wie SaL. OPPENHEIM und BERENBERG oder
starke Marken fiir den Endverbraucher wie BERTELSMANN, MAXINGVEST (TCHIBO)
und MEeLITTA. Unternehmen, die ohne weiteres an der Borse reiissieren und sich
dort vermutlich im Mid-Cap-Index MDAX oder gar unter den Blue Chips des
DAX einreihen wiirden.

Etwa ein Viertel der 240 Unternehmen verdffentlicht einen Geschaftsbericht

und lasst auf diese Weise unterschiedlichste Zielgruppen an der wirtschaftlichen
Entwicklung teilhaben. Eine durch und durch freiwillige und daher lobenswerte
Leistung — machen doch Gesellschaften wie ALpI1, LIDL oder SCHLECKER vor, dass
man als Familienunternehmen alle Méglichkeiten hat, Informationen vor der
Offentlichkeit zu verbergen.



VORWORT

Ist es da iiberhaupt angemessen, die freiwillige Transparenz nach harten Quali-
tatskriterien zu beurteilen? Sollte man das Informationsangebot nicht einfach
dankbar hinnehmen - nach dem Motto: Ein schlechter Geschaftsbericht ist immer
noch besser als keiner? Mit diesen beiden Fragen haben wir uns im Vorfeld der
Studie eingehend befasst und die erste mit ,,ja“, die zweite mit einem klaren ,,nein®
beantwortet. Und das aus drei Griinden:

« Erstens geht es beim private publ!c Award keineswegs darum, unzureichende
Berichte an den Pranger zu stellen oder unrealistischerweise eine maximale
Transparenz wie bei borsennotierten Gesellschaften einzufordern. Ziel ist
vielmehr, den Unternehmen einen Vergleichsmafistab an die Hand zu geben
und gelungene Losungen zur Nachahmung zu empfehlen. Die grofle Varianz
hinsichtlich Inhalt, Struktur und Sprache zeigt sehr deutlich, dass es im Kreis
der Familien- und Stiftungsunternehmen derzeit noch an einem gemeinsamen
Verstindnis, an einer gemeinsamen Herangehensweise in Sachen Geschifts-
bericht fehlt.

 Zweitens ist es uns ein besonderes Anliegen, ein Format zu schaffen, das die mit
viel Herzblut gemachten und teilweise hervorragenden Geschiftsberichte end-
lich in angemessener Form wiirdigt. Angemessen bedeutet dabei, weniger — wie
bei einschlégigen Design-Preisen - ein avantgardistisches Kreativkonzept zu
belohnen als vielmehr das Gesamtwerk aus ganzheitlicher, stark inhaltsgetrie-
bener Sicht.

« Drittens sind wir der Uberzeugung, dass nur ein guter Geschiftsbericht seinen
Zweck erfiillt: mit den richtigen Botschaften den Kopf und das Herz des Lesers
zu erreichen. Da heif3t es, die Zielgruppen und deren Anforderungen zu kennen
und diese unter Einhaltung allgemein akzeptierter Mindeststandards zu erfiil-
len. Bei Geschiéftsberichten geht es mithin um ,,ganz oder gar nicht®; wer sich
zur Veroffentlichung eines Berichts durchringt, muss sich tiber dessen Funktion
bewusst sein. Sonst ist ein — mitunter sechsstelliges - Budget schnell verschenkt.

Trotz der grof3en Bandbreite der Berichte — vom kapitalmarktorientierten Report
in Katalogstéirke bis zur knappen Jahresbroschiire — haben sich aus der Analyse
und der begleitenden Umfrage doch klare Muster ergeben. Bemerkenswert sind
aus unserer Sicht folgende Ergebnisse:

o Der Geschiftsbericht ist aus Sicht der erstellenden Unternehmen vor allem
Imagetriger, signalisiert Transparenz und Offenheit gegeniiber Bewerbern,
Kunden, Journalisten. Er ist erst in zweiter Linie ein Informationsinstrument
fiir Kapitalgeber — und in der Kommunikation weniger wichtig als Internet und
Intranet.



« Der Geschiftsbericht ist keine Strategieplattform, sondern dient hauptsichlich
der Produkt- und Leistungsschau. Anstelle von {ibergeordneten Botschaften
zu Unternehmenswerten dominieren die handfesten Themen: Innovation,
Produktnutzen, Geschiftserfolge.

« In den Vorworten des Vorstands oder der Geschiftsfithrung geht es in den
meisten Fillen sachlich und niichtern zu. Personliche Akzente werden mehr-
heitlich nicht gesetzt.

 Im Konzernlagebericht haben sich Value-Reporting-Elemente wie Ausfithrun-
gen zur Strategie, zur wertorientierten Steuerung oder zur Chancensituation
- anders als bei borsennotierten Unternehmen - keineswegs flichendeckend
durchgesetzt. Wesentlich routinierter stellen die Autoren klassische Passagen
wie die Ertragslage dar.

o Aufihren besonderen Status als Familien- oder Stiftungsunternehmen - und
die daraus erwachsenden Vorteile — gehen ldngst nicht alle Unternehmen
offensiv ein. Unternehmen in Stiftungsbesitz betonen dabei klar den Finanzie-
rungsaspekt, wihrend Familienunternehmen vergleichsweise stirker auf ihre
Unternehmenskultur abstellen.

o In den Prognoseberichten wird im Vergleich zu vielen Berichten borsennotierter
Gesellschaften Klartext geredet; schliefllich muss keine Riicksicht auf den Akti-
enkurs genommen werden. Viele Familienunternehmen bereiten ihre Mitarbei-
ter auf schwierige Zeiten und harte Einschnitte vor.

« Familienunternehmen, die Anleihen oder Schuldverschreibungen emittiert
haben, informieren ausfiihrlicher als andere und stellen ihren Konzernabschluss
hédufiger nach internationalen Rechnungslegungsstandards auf.

Am Ende bildete sich aus der Analyse ein klares Fithrungsquintett heraus, von dem ein
jeder den ersten Platz verdient hitte: ADOLF WURTH, BERTELSMANN, CLAAS, GIESECKE
& DEVRIENT und die OTTo GROUP. Nach abschlieflender Bewertung durch die Jury
haben sich AbpoLr WURTH, CLAaAS und GIESECKE & DEVRIENT - in dieser Reihenfolge
— als die Sieger herauskristallisiert. Zusatzlich gab es Sonderpreise fiir die beste Spra-
che (Vorrn), die beste Gestaltung (MARQUARD & BaHLS) sowie die beste Corporate-
Governance-Kommunikation (DELTON). Alle, die es nicht ganz auf die vorderen Plitze
geschaftt haben, mogen sich damit trdsten, dass bei anderen Kriterien oder anderer
Gewichtung durchaus ein anderes Ergebnis hitte herauskommen kénnen. Bei aller
Objektivierung durch Kriterien ist ein Urteil am Ende doch immer auch subjektiv.

Hinter dem private publ!c Award stehen ERGo KOMMUNIKATION, eine der grofiten
inhabergefiithrten Kommunikationsberatungen in Deutschland, gemeinsam mit
der Wirtschaftspriifungs- und Steuerberatungsgesellschaft Pkr FASSELT SCHLAGE
LANG UND Storz. Unterstiitzt wurden sie dabei von einer hochkaritigen Jury, in
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der Dr. Lutz Raettig (MORGAN STANLEY BaNk), Torsten Oltmanns (RoLAND BEr-
GER STRATEGY CONSULTANTS), die Expertin fiir Familienunternehmen Dr. Katrin
Stefan und der Design-Experte Klaus Bietz vertreten sind. Der Medienpartner des
private publlc Awards ist das ,Handelsblatt”.

Allen Partnern danken wir sehr herzlich fiir ihre Bereitschaft, bei der Feuertaufe
des Awards mitzuwirken. Wir freuen uns auf die Fortsetzung des Formats in den
nachsten Jahren.

Beste Grufle

/4“&0-&. - 'O(\;‘

Andreas Martin

Mitglied der Geschiftsfithrung/
Partner

Erco KoMMUNIKATION

G
Ilk. %M

Dr. Martin Fasselt

Partner

Wirtschaftspriifer Steuerberater Rechtsanwalt
PxF FASSELT SCHLAGE LANG UND STOLZ



.. von insgesamt

64 Geschiiftsberichten
wurden 57 ausgewertet
und bilden die Grund-

lage der Studie ...

Y Vel. 0.V.: ,Die volkswirt-
schaftliche Bedeutung der
Familienunternechmen; Top
500-Listen®, herausgegeben
durch die Stiftung Familien-
unternehmen, Stuttgart,

in Zusammenarbeit mit dem
Institut fiir Mittelstands-
forschung, Bonn (2007)

Methodik

2.1. Grofler Kreis: 240 Unternehmen, 64 Geschiiftsberichte

In unserer vergleichenden Analyse haben wir die 240 umsatzstirksten Unternehmen
in Familien- und Stiftungsbesitz mit Hauptsitz in Deutschland betrachtet; bei
Kreditinstituten wurde anstelle des Umsatzes die Bilanzsumme herangezogen.
Grund fiir die Fokussierung auf umsatzstarke Gesellschaften ist, dass kleinere
Unternehmen nur in Ausnahmefillen einen Geschéftsbericht veroffentlichen. Die
Auswahl basiert zum einen auf der Zusammenstellung der 100 gréfiten Familien-
unternehmen, die von der Frankfurter Allgemeinen Zeitung veroffentlicht wird

- zuletzt am 8. Juli 2009. Zum anderen fufit sie auf einer Zusammenstellung der
500 umsatzstirksten Firmen, die von der Stiftung Familienunternehmen heraus-
gegeben wurde V. Hinzu traten eigene Recherchen, vor allem zu den im Stiftungs-
besitz befindlichen Unternehmen. Auflen vor gelassen wurden Familienunterneh-
men, deren Aktien 6ffentlich gehandelt werden oder die vorrangig tiber Private
Equity finanziert sind. Ebenso wenig fanden Tochtergesellschaften von Familien-
unternehmen Beriicksichtigung.

Von den 240 Unternehmen veréffentlichen 64 Gesellschaften - also 26,7 % - zu-
sitzlich zur Pflichtveréffentlichung des Jahresabschlusses im elektronischen Bun-
desanzeiger (ebanz) einen Bericht iiber das abgelaufene Geschiftsjahr 2008 bzw.
2007/08. Von den 64 Berichten haben wir sieben aussortieren miissen. Bei fiinf
dieser Berichte handelte es sich - trotz der Bezeichnung ,,Geschéftsbericht oder
»Jahresbericht“ - lediglich um sehr knappe Darstellungen ohne nennenswerte
Erlauterungen und Zahlen zum Geschiftsjahr, die insofern nach unseren Kriteri-
en nicht sinnvoll tiberpriift werden konnten und das Gesamtbild verfalscht hétten.
So bietet beispielsweise der sechsseitige ,,Geschiftsbericht 2008/09“ der MIELE
& CIE. KG kaum mebhr als eine Pressemeldung zum Geschéftsjahr, garniert mit
Produktbildern, wiahrend der ,,Jahresbericht 2008“ der VAILLANT GroOUP eher als
Imagebroschiire zu klassifizieren wére. Zwei weitere Berichte waren zum Stichtag
1. September 2009 noch nicht erschienen.

Die 57 Unternehmen mit Geschiftsbericht kommen auf einen durchschnittlichen
Umsatz (Banken: Bilanzsumme) von 6,4 Mrd. Euro; die Bandbreite reicht von
45,1 Mrd. Euro (RoBerT BoscH GMmBH) bis 611 Mio. Euro (Merz GMmBH & Co.
KGaA). Insofern ist die Auswahl der Unternehmen am ehesten mit dem Borsen-
segment MDAX fiir mittelgrofie Werte vergleichbar.

13 Unternehmen befinden sich im mehrheitlichen oder alleinigen Besitz einer Stif-
tung. Mit einem durchschnittlichen Umsatz von 8,7 Mrd. Euro sind diese etwas
grofer als die 44 Familienunternehmen (5,7 Mrd. Euro).

25 Unternehmen haben ihren Konzernabschluss nach internationalen Rechnungs-
legungsstandards (International Financial Reporting Standards, IFRS) aufgestellt,
32 nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB). Die gemaf3 IFRS berich-
tenden Unternehmen sind im Schnitt deutlich grofler (10 Mrd. Euro Umsatz) als
die HGB-Gruppe (3,6 Mrd. Umsatz).



Grafik 1:
Branchenaufteilung

Industrie- und
Technologieunternehmen

METHODIK

Insgesamt 27 untersuchte Geschéftsberichte werden von Unternehmen herausge-
geben, die Anleihen oder Schuldverschreibungen emittiert haben. Obwohl nicht
alle davon einen organisierten Markt in Anspruch nehmen und damit als , kapital-
marktorientiert“ im Sinne von § 264d HGB anzusehen sind, werden wir in Kapitel
6.3 noch zeigen, dass das Informationsverhalten dieser Emittenten wesentlich
starker an den Interessen der Kapitalgeberseite ausgerichtet ist als in der anderen
Gruppe. Der Anteil der verbrieften Verbindlichkeiten an der Bilanzsumme variiert
zwischen 0,1 % und 22,3 % und belduft sich im Durchschnitt auf 2,4 %.

Hinsichtlich der Branchenaufteilung ergibt sich ein deutliches Ubergewicht der
produzierenden Industrie- und Technologieunternehmen (37) gegeniiber den
Finanzdienstleistungsunternehmen (9) sowie den konsumnahen und Dienstleis-
tungsunternehmen (11), die wir zu Vergleichszwecken zu einer Gruppe zusam-

mengefasst haben.
15,8 %
Finanzdienstleistungs-
unternehmen
19,3%
Konsumnahe- und
Dienstleistungsunternehmen
64,9 %

2.2. Im Detail: Das haben wir untersucht

Drei Fragen standen bei der Untersuchung der Geschiftsberichte und Internet-
seiten im Vordergrund.

o Erstens: In welchem Maf} sind nicht borsennotierte Unternehmen bereit, ihren
wesentlichen Interessenten, Anspruchstragern und Stakeholdern - also Kun-
den und Geschiftspartnern, Mitarbeitern und Bewerbern, Journalisten, Kredit
gebenden Banken, Investoren und Gesellschaftern sowie politischen Entschei-
dungstrigern - Einblick in ihre wirtschaftliche Lage und die Perspektiven zu
gewédhren?



.. die Auswertung der
Berichte erfolgte anhand
eines mafsgeschneider-
ten b’cwcrmngskzzt(,zlogs
mit 55 inhaltlichen

Kriterien ...

2 Vgl. DRS 15, Ziffer 5.

o Zweitens: Werden die Informationen fiir die Nutzer verstindlich und anschau-
lich aufbereitet?

o Und drittens: Wie einfach ist es, an die Informationen zu gelangen - und wie
schnell liegen diese vor?

2.2.1. Inhaltliche Bewertung mit Augenmaf3

Fiir die Beantwortung der ersten Frage wurden 55 inhaltliche Kriterien entwi-
ckelt; hiervon betreffen 37 die tiblicherweise in einem Lagebericht zu erwartenden
Informationen. Orientiert haben wir uns dabei am Deutschen Rechnungslegungs
Standard 15 (DRS 15) fiir die Lageberichterstattung und dem DRS 5 (bzw. DRS
5-10 bei Banken und DRS 5-20 bei Versicherungsunternehmen) fiir den Risiko-
bericht. Die DRS sind verbindlich fiir alle Mutterunternehmen, die einen Kon-
zernabschluss nach § 315 HGB aufstellen miissen, und gelten daher gleichermafien
fiir die groflen Familien- und Stiftungsunternehmen. Lediglich in zwei Fillen
wird ein Einzelabschluss nach § 289 HGB aufgestellt; doch auch fiir diesen Fall ist
die Anwendung des DRS 15 empfohlen.”

Bei aller Standardisierung galt es zugleich, der besonderen Situation der Familien-
unternehmen Rechnung zu tragen. Der Vorteil einer Finanzierung abseits des
Kapitalmarkts ist ja gerade, dass langst nicht so viele Details zur Ertrags-, Finanz-,
Vermogens- und Risikolage offengelegt werden miissen wie bei den bérsennotier-
ten Pendants. Dementsprechend geht nicht einmal jedes zweite Unternehmen auf
die Ertragslage in den Geschiftsfeldern ein; ebenso wenige Gesellschaften erldu-
tern die Vergiitung des Vorstands oder kommentieren ihre Chancensituation.
Andere Familienunternehmen wiederum informieren dhnlich detailliert wie die
Blue Chips und Mid Caps an der Borse. Um eine allzu grofie Spreizung der Er-
gebnisse zu verhindern, haben wir die einzelnen Passagen des Lageberichts nach
einem vergleichsweise groben Raster auf Vollstandigkeit und Plausibilitét gepriift.
Leitfrage war jeweils, ob ein interessierter Leser nach der Lektiire weif3,

« mit welchen Produkten und/oder Dienstleistungen das Unternehmen in welchen
Mirkten tétig ist — und wie sich dort die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
darstellen,

+ ob das Unternehmen verantwortungsvoll und risikobewusst gesteuert wird,

« mit welcher Strategie und welchen Investitions- und Entwicklungsprojekten sich
das Unternehmen zukunftsorientiert aufstellt,

« ob das Unternehmen wirtschaftlich gesund ist, in seinen Geschéftsbereichen mit
Gewinn arbeitet und iiber solide Finanzen verfiigt,

« ob das Unternehmen ein dauerhaft attraktiver Arbeitgeber ist und hierzu geeig-
nete Mafinahmen ergreift,

 welche Erwartungen fiir das ndchste (und tiberndchste) Geschéftsjahr vorherr-
schen.



... anhand von 18 Mess-

punkten haben wir die

Berichte auf Anschau-

lichkeit und Verstdind-

lichkeit gepriift ...
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Nicht anwendbare Aspekte — wie etwa der Abschnitt ,,Forschung und Entwick-
lung® in Bank-Geschiftsberichten - hatten jeweils keinen Einfluss auf die Gesamt-
bewertung.

Aufgrund der sehr reduzierten Vergleichbarkeit von IFRS- und HGB-Abschliissen
beschrénkt sich der Check des Konzernabschlusses auf die Vollstandigkeit der
Abschlusstabellen, der Ausfithrungen zu Bilanzierungs- und Bewertungsverfahren
sowie der Erlauterungen zur Bilanz und zur Gewinn- und Verlustrechnung

(s. Seite 44).

Fast alle ausgewerteten Geschaftsberichte enthalten neben dem Finanzbericht
weitere Informationen. Untersucht haben wir, ob die Geschiftsleitung im Vor-
wort eine personliche Gesamtbeurteilung des zuriickliegenden Geschiftsjahres
fallt und dariiber die strategische Richtung vorgibt. Bei den Imageseiten hat uns
interessiert, ob sich dem Leser ein schliissiges Bild in punkto Produktspektrum,
Strategie, Unternehmenskultur und gesellschaftlicher Verantwortung erschlief3t.

Der detaillierte Kriterienkatalog samt Gewichtung befindet sich im Anhang auf
den Seiten 75 bis 78.

2.2.2. Handwerkliche Qualitit: eine sinnvolle Nebenbedingung

Der Inhalt ist nicht allein entscheidend fiir die Uberzeugungskraft eines Ge-
schiftsberichts. Wenn sich der Leser beispielsweise mit zahlreichen Redundan-
zen und missgliickten Texten voller Fachchinesisch herumschlagen muss oder
Schwierigkeiten hat, wichtige Informationen in einem unzuldnglich strukturier-
ten, leseunfreundlich gestalteten Bericht aufzufinden, dann erfiillt dieser seine
Funktion nur unzureichend. Anhand von 18 Messpunkten haben wir in Sachen
Anschaulichkeit und Verstidndlichkeit folgendes tiberpriift:

o Ist der Bericht logisch aufgebaut, konzentriert er sich auf das Wesentliche, fithrt
ein roter Faden den Leser durch das Informationsangebot?

o Wird richtig, verstandlich, klar, angemessen und lebendig formuliert?

« Wird die Informationsvermittlung durch die grafische Aufbereitung unter-
stiitzt, findet der Leser eine angenehme Typographie, anschauliche Tabellen
und Grafiken vor?

Mebhr zu diesen Aspekten auf den Seiten 51 bis 57.
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.. die maximal erreich-
bare Punktzahl fiir jedes
Kriterium entspricht

drei Punkten ...

2.2.3. Verfiigbarkeit von Informationen: einfach und schnell?

Zu guter Letzt wurde tiberpriift, ob - und wenn ja, wie schnell und bequem -

ein Bericht auf der Unternehmens-Website eingesehen und von dieser herunter-
geladen werden kann. Ebenfalls hat uns interessiert, ob Geschéftsberichte aus
Vorjahren zur Verfiigung stehen und ein Print-Exemplar angefordert werden kann
(s. Seiten 62 bis 64).

Zudem gehen wir - jedoch ohne Einfluss auf die Bewertung — auf das Thema Infor-
mationsgeschwindigkeit ein. Wie viele Tage verstreichen, bis erste Informationen
zum abgelaufenen Geschiftsjahr angeboten werden und der vollstindige Konzern-
abschluss tiber den elektronischen Bundesanzeiger verfiigbar ist? Um es vorweg-
zunehmen: Hier gibt es grofle Unterschiede zu borsennotierten Gesellschaften.

2.2.4. Klar und transparent: das Bewertungsschema

Die in unserer Studie untersuchten Kriterien wurden anhand eines einfachen und
nachvollziehbaren Schemas bewertet. Maximal erreichbar waren bei einem jeden
Kriterium drei Punkte. Diese Hochstbewertung vergaben die Priifer ausschlieflich
fiir eine vollstandige Darstellung des jeweiligen Aspekts. Zwecks standardisierter
Punktevergabe und Nachvollziehbarkeit wurden hierfiir einheitliche Priifpunkte
herangezogen. Am anderen Ende der Skala kennzeichnen null Punkte eine fehlen-
de oder in hohem Mafe unvollstindige Darstellung.

Ein Beispiel: Fiir das Kriterium ,,Vergiitung der Organmitglieder” wurde ein
Punkt vergeben, wenn die Angaben zur Vorstandsvergiitung lediglich im Anhang
aufgefiihrt waren. Zwei Punkte gab es, wenn das Vergiitungssystem zumindest
teilweise erldutert wurde, die fixen und variablen Werte aufgefithrt und ein
Vergleich zum Vorjahr fiir das Gesamtgremium herangezogen wurde. Die volle
Punktzahl wurde nur dann erreicht, wenn zusitzlich dazu alle Komponenten des
Vergiitungssystems (inklusive Sachleistungen) ausfiihrlich dargestellt wurden.

Die einzelnen Kriterien wurden thematisch nach Hauptkategorien zusammen-
gefasst, welche die jeweilige durchschnittliche Bewertung als Prozentwert in
Abhingigkeit von der maximal erreichbaren Punktzahl ausweisen. Die Hauptkate-
gorien wiederum flossen entsprechend der vorher festgelegten Gewichtung in das
Gesamtergebnis eines jeden Unternehmens ein. Das letzte Wort hatte allerdings
die Jury: Ihr Votum konnte noch zu einer Auf- oder einer Abwertung des Ender-
gebnisses von bis zu zehn Prozent fithren.

Fiir jedes Kriterium haben wir schliefilich die erreichten Punkte aller 57 Unter-
nehmen aufsummiert, um diese in ein aggregiertes Ergebnis — ebenfalls dargestellt
als Prozentwert in Abhangigkeit von der maximal erreichbaren Punktzahl - zu
tiberfithren.



.. die begleitende Um-
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2.3. Nachgefragt: begleitende Umfrage

Zusatzlich zur Auswertung der 57 Geschéftsberichte wurde im Zeitraum vom
6. bis zum 29. August 2009 eine Umfrage zur Bedeutung des Instruments fiir
Familien- und Stiftungsunternehmen durchgefiihrt.

Von den 64 Unternehmen, die einen Geschiftsbericht veroffentlichen, wollten wir
unter anderem wissen,

« welche Funktion dieser vorrangig hat,

« welche Zielgruppen er in erster Linie erreichen soll,

o welche Kapitel eines Geschiftsberichts als besonders wichtig erscheinen,

« welchen Stellenwert der Geschéftsbericht im Verhéltnis zu anderen,
Kommunikationsmitteln hat und

 welche Bedeutung der Online-Verbreitung des Geschaftsberichts zukommt.

Die 176 Unternehmen, die derzeit keinen Geschaftsbericht veroffentlichen, haben
wir gefragt, welche Griinde dagegen sprechen. Von allen 240 Unternehmen woll-

ten wir schliefSlich erfahren, ob sie eine Verscharfung der Offenlegungspflichten

erwarten — und ob dies zu einem verbesserten Informationsgehalt von Geschifts-
berichten fithren wiirde.

Auf den ersten Blick ist die Riicklaufquote von 17,5 % enttiduschend. Aufgrund der
hohen Grundgesamtheit von 240 befragten Unternehmen bieten die insgesamt
42 Ruckldufer jedoch eine noch zufriedenstellende Basis fiir fundierte Ergebnisse.

Erfreulich ist die hohe Riicklaufquote von 40,6 % bei den Unternehmen mit
Geschiftsbericht. Die Quote von lediglich 9,1 % bei den Unternehmen, die nicht

Bericht erstatten, zeigt die geringe Bedeutung des Themas fiir diese Gruppe.

Der vollstandige Fragenkatalog befindet sich im Anhang auf den Seiten 79 bis 81.
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Grafik 2:

Wird sich der Informations-
gehalt der Geschiftsberichte
durch erweiterte Offen-
legungspflichten fiir
Familienunternehmen
verbessern?

Rechtliche Rahmenbedingungen

von PKF FASSELT SCHLAGE LANG UND STOLZ
3.1. Wer muss was: gesetzliche Vorschriften im Uberblick

HGB, AktG, GmbHG, GenG, PublG - die rechtlichen Rahmenbedingungen fiir
die externe Rechnungslegung sind bekanntermafien vielschichtig und haben in
den zuriickliegenden Jahren durch neue Vorschriften - BilReG, TransPuG und
neuerdings BilMoG - weiter an Komplexitit zugelegt. So ist es kein Wunder, dass
71,4% der befragten Familien- und Stiftungsunternehmen es fiir méglich halten,
dass der Gesetzgeber die Offenlegungspflichten auf einen noch grofieren Unter-
nehmenskreis ausweiten wird. Lediglich 14,3 % der Unternehmen - vorrangig aus
dem Kreis derer, die keinen Geschaftsbericht veréffentlichen — schliefien das aus.

21,4%
nein

16,7 %

ja

61,9 %

moglicherweise

Nur 16,7 % der Unternehmen sind dagegen der Ansicht, die Qualitit der externen
Berichterstattung tiber Geschaftsberichte werde sich durch erweiterte Offenle-
gungspflichten verbessern. 21,4 % verneinen dies, wihrend 61,9 % unentschlossen
sind. Wie auch immer: Trotz der Herausforderungen durch neue gesetzliche Re-
gelungen haben es die Kommunikationsexperten der Unternehmen immer noch
selbst in der Hand, mit welcher Transparenz und Offenheit sie diese umsetzen.
Die Gestaltungsraume sind recht grof3, wie der nachfolgende Blick iiber die heute
einschlidgigen Gesetze zeigt.

Das HGB unterscheidet zwischen Vorschriften, die von allen Kaufleuten zu
beachten sind (§$ 238-263 HGB), und solchen, die zusatzlich fiir Unternehmen
bestimmter Rechtsformen und Branchen gelten (§$ 264 ff. HGB). Rechtsformab-
hingige Zusatzvorschriften gelten insbesondere fiir Kapitalgesellschaften (AG,
KGaA, GmbH) sowie fiir Personenhandelsgesellschaften ohne natiirliche Person
als Vollhafter (sog. KapCo-Gesellschaften, vgl. § 264a HGB). Zu den KapCo-
Gesellschaften, die handelsrechtlich wie Kapitalgesellschaften behandelt werden,
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zahlt insbesondere die GmbH & Co KG. In den Anwendungsbereich der bran-
chenabhingigen Zusatzvorschriften fallen insbesondere Banken und Versicherun-
gen (5§ 340 f. HGB).

Der Umfang der Rechnungslegung von Kapitalgesellschaften und KapCo-Gesell-
schaften ist nicht einheitlich. Vielmehr differenziert das HGB in Abhangigkeit von
der Bilanzsumme, den Umsatzerlosen und der Anzahl der Arbeitnehmer zwi-
schen den folgenden drei Gr6enklassen von Unternehmen ($267 HGB):

Groflenklasse Bilanzsumme Umsatzerlose Arbeitnehmer
(Mio. Euro) (Mio. Euro)

Klein < 4,840 <9,680 <50

Mittelgrof3 > 4,840 >9,680 >50

und <19,250 und < 38,500 und < 250

Grof$ > 19,250 > 38,500 > 250

Eine Besonderheit besteht fiir Kapitalgesellschaften, die mit ausgegebenen Wert-
papieren (Aktien und Schuldverschreibungen) einen organisierten Markt in
Anspruch nehmen (Borsennotierung) oder die Zulassung zum Handel beantragt
haben: Diese gelten stets als grofle Kapitalgesellschaften (§267 Abs. 3 HGB). Die
Begebung einer Anleihe ohne Bérsennotierung fithrt hingegen nicht automatisch
zur Einstufung als grofle Kapitalgesellschaft.

Der Jahresabschluss von Nicht-Kapitalgesellschaften (Einzelkaufleute und Perso-
nenhandelsgesellschaften ohne KapCo-Gesellschaften) ist zweigeteilt und be-
steht aus der Bilanz sowie der Gewinn- und Verlustrechnung (§ 242 Abs. 3 HGB).
Demgegentiber ist der Jahresabschluss von Kapitalgesellschaften und KapCo-Ge-
sellschaften dreigeteilt und beinhaltet gemaf3 § 264 Abs. 1 HGB neben Bilanz und
GuV auch einen Anhang.

Der Anhang erganzt die Angaben der Bilanz zur Verbesserung des Einblicks in
die wirtschaftliche Lage um eine Vielzahl von Angaben, u.a. zu den Posten der
Bilanz und GuV sowie den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, aber auch
zur Hohe der Vorstands- und Aufsichtsratsvergiitung (5§ 284 f. HGB).

Mittelgrofle und grofle Kapitalgesellschaften und KapCo-Gesellschaften miissen
dartiber hinaus einen Lagebericht nach Mafigabe von § 289 HGB aufstellen, der
fir die Bilanzadressaten von besonderer Bedeutung ist. Denn in den Lagebericht
miissen nicht nur eine Analyse von Geschéftsverlauf und wirtschaftlicher Lage,
sondern auch zukunftsbezogene Informationen zu der kiinftig erwarteten Unter-
nehmensentwicklung und den bestehenden Chancen und Risiken aufgenommen
werden.

In den Anwendungsbereich des Publizitatsgesetzes (PublG) fallen Unternehmen
in der Rechtsform einer Personenhandelsgesellschaft (die keinen Abschluss nach
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§ 264a HGB aufstellen miissen) oder des Einzelkaufmanns, des Vereins (wenn
dessen Zweck auf einen wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb ausgerichtet ist), der
rechtsfahigen Stiftung des biirgerlichen Rechts (wenn sie ein Gewerbe betreibt)
und einer Korperschaft, Stiftung oder Anstalt des 6ffentlichen Rechts, wenn sie
Kaufmann ist (§ 3 PublG). Die Verpflichtung zur Rechnungslegung nach PublG
tritt dabei nur ein, wenn bestimmte Schwellenwerte tiberschritten werden

(§1 PublG).

Nach dem PublG ist der Jahresabschluss in den ersten drei Monaten des Ge-
schiftsjahres fiir das vergangene Geschiftsjahr aufzustellen. Fiir den Inhalt des
Jahresabschlusses gelten grundsatzlich die fiir Kapitalgesellschaften geltenden
Vorschriften des HGB. Rechnungslegungspflichtige Unternehmen, die nicht in der
Rechtsform einer Personenhandelsgesellschaft oder des Einzelkaufmanns gefiihrt
werden, miissen neben einer Bilanz und GuV auch einen Anhang sowie einen
Lagebericht nach Maf3gabe des HGB aufstellen (§ 5 PublG).

Kapitalgesellschaften und KapCo-Gesellschaften miissen ihren Jahresabschluss
und Lagebericht dartiber hinaus seit 2007 im elektronischen Bundesanzeiger
(ebanz) veroffentlichen (§ 325 HGB). In diesem Zusammenhang sieht das HGB
allerdings fiir kleine und mittelgrofle Kapitalgesellschaften und KapCo-Gesell-
schaften groflenabhingige Erleichterungen vor (§ 327 HGB). Der Jahresabschluss
ist spatestens vor Ablauf des zwolften Monats des dem Abschlussstichtag nach-
folgenden Geschiftsjahres einzureichen (§325 Abs. 1 HGB). Bei einer Kapitalge-
sellschaft, die durch von ihr ausgegebene Wertpapiere einen organisierten Markt
in Anspruch nimmt (Bérsennotierung von Aktien oder Schuldverschreibungen),
betrdgt die Frist grundséatzlich ldngstens vier Monate (§ 325 Abs. 4 HGB).

Das PublG schreibt ebenfalls eine Offenlegung vor, wobei Personenhandelsgesell-
schaften und Einzelkaufleute die GuV und den Beschluss iiber die Ergebnisver-
wendung nicht offenzulegen brauchen, wenn sie in einer Anlage zur Bilanz An-
gaben zu den Umsatzerlosen, Ertragen aus Beteiligungen, Léhnen und Gehiltern
sowie den Bewertungs- und Abschreibungsmethoden machen und die Zahl der
Beschiftigten nennen (§9 PublG). Fiir sonstige Nicht-Kapitalgesellschaften besteht
keine gesetzliche Offenlegungspflicht.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht von mittelgrofien und groflen Kapitalge-
sellschaften und KapCo-Gesellschaften sowie der Konzernabschluss und der Kon-
zernlagebericht von Kapitalgesellschaften und KapCo-Gesellschaften unterliegen
nach HGB auflerdem der Priifungspflicht durch einen Abschlusspriifer (§ 316 HGB).
Der Jahresabschluss und Lagebericht von Unternehmen, die nach dem PublG zur
Rechnungslegung verpflichtet sind, unterliegt ebenfalls einer Priifungspflicht

(§6 PublG). Dies gilt auch fiir den Konzernabschluss und -lagebericht. Fiir sonstige
Nicht-Kapitalgesellschaften besteht hingegen keine gesetzliche Priifungspflicht.

Die Priifung des Jahresabschlusses und des Konzernabschlusses hat sich darauf zu
erstrecken, ob die gesetzlichen Vorschriften und sie ergdnzende Bestimmungen
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des Gesellschaftsvertrags oder der Satzung beachtet worden sind (§ 317 HGB). Der
Lagebericht und der Konzernlagebericht sind darauf zu priifen, ob sie mit dem
Jahresabschluss bzw. Konzernabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnen
Erkenntnissen des Abschlusspriifers in Einklang stehen und eine zutreffende Vor-
stellung von der wirtschaftlichen Lage vermitteln. Dabei ist auch zu beurteilen, ob
die Chancen und Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dargestellt sind.

Der Abschlusspriifer hat das Ergebnis seiner Priifung in einem Bestatigungsver-
merk zusammenzufassen (§ 322 HGB), der zusammen mit dem Jahresabschluss
bzw. Konzernabschluss im elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht wird
(§325 HGB). Dariiber hinaus muss der Abschlusspriifer einen Priifungsbericht
erstellen, in dem er tiber Art und Umfang sowie tiber das Ergebnis der Priifung
berichtet (§ 321 HGB). Der Priifungsbericht ist den gesetzlichen Vertretern bzw.
dem Aufsichtsrat des bilanzierenden Unternehmens vorzulegen.

Die Aufstellung und Veroffentlichung eines Geschéftsberichts ist im HGB nicht
vorgeschrieben. In der Praxis veroffentlichen allerdings viele Unternehmen unter
dieser Bezeichnung ein meist umfangreiches Dokument, das tiblicherweise neben
dem handelsrechtlichen Jahresabschluss und Lagebericht weitere, nicht gesetzlich
vorgeschriebene unternehmensbezogene Informationen umfasst, die in erster Li-
nie werbende Funktion haben. Mangels gesetzlicher Regelung kann der Geschafts-
bericht unternehmensindividuell gestaltet und so als Medium fiir eine moderne
Unternehmenskommunikation eingesetzt werden.

3.2. Lageberichterstattung gemafl DRS 15

Fiir die Lageberichterstattung gelten neben den Vorschriften des HGB auch die
einschldgigen Verlautbarungen des Deutschen Rechnungslegungs Standards
Committees (DRSC). Der Deutsche Rechnungslegungs Standard (DRS) 15 regelt
die Lageberichterstattung fiir alle Mutterunternehmen, die einen Konzernab-
schluss gemaf} § 315 HGB aufstellen miissen oder freiwillig aufstellen. Fiir den
Lagebericht gemafd § 289 HGB wird eine entsprechende Anwendung empfohlen.

Ziel der Lageberichterstattung nach DRS 15 ist es, den Adressaten des Konzernla-
geberichts entscheidungsrelevante Informationen zur Verfiigung zu stellen, die es
ihnen ermoglichen, sich ein zutreffendes Bild vom Geschiftsverlauf und der Lage
des Konzerns zu machen. Der Konzernlagebericht informiert aulerdem tiber die
Chancen und Risiken, die in der Zukunft die Geschéftstatigkeit voraussichtlich
bestimmen werden. Er ist, getrennt vom Konzernabschluss und den iibrigen ver-
offentlichten Informationen, als geschlossene Darstellung unter der Uberschrift
»Konzernlagebericht“ aufzustellen und offen zu legen.

Die Anforderungen des DRS 15 sind bewusst so allgemein formuliert, dass sie den
individuellen Erfordernissen der Lageberichterstattung verschiedener Unterneh-
men und Branchen gerecht werden. Damit bestehen im Bereich des handelsrecht-
lichen Lageberichts zugleich umfangreiche inhaltliche Gestaltungsspielraume,
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die sich zugunsten einer adressatenorientierten Berichterstattung nutzen lassen.
Damit haben es die Unternehmen in gewissen Grenzen selbst in der Hand, die
Qualitat der Rechnungslegung zu beeinflussen.

Zu Beginn werden von DRS 15 die Grundsitze der Lageberichterstattung formu-
liert. Der weitere Aufbau orientiert sich an der von ihm selbst empfohlenen Glie-
derung fiir den Konzernlagebericht: Geschéft und Rahmenbedingungen, Ertrags-,
Finanz- und Vermégenslage, Nachtragsbericht, Risikobericht und Prognosebericht.
Der DRS 15 enthilt zusatzlich in einer Anlage detaillierte Empfehlungen fiir die
Lageberichterstattung.

DRS 15 formuliert zunéchst fiinf Grundsatze fiir die Lageberichterstattung, die
in Gestalt von allgemeinen Anforderungen eine adressatengerechte Informations-
vermittlung sicherstellen sollen. Nach dem Grundsatz der Vollstindigkeit muss
der Konzernlagebericht simtliche Informationen beinhalten, die ein verstandiger
Adressat fiir die Beurteilung der wirtschaftlichen Lage benétigt. Der Grundsatz
der Verlidsslichkeit verlangt insbesondere, dass die Informationen im Lagebericht
zutreffend und nachvollziehbar sowie frei von Widerspriichen gegeniiber dem
Konzernabschluss sind; Schlussfolgerungen miissen plausibel sein. Auflerdem ist
tiber Chancen und Risiken ausgewogen zu berichten.

Der Grundsatz der Klarheit und Ubersichtlichkeit verlangt, den Konzernlagebe-
richt eindeutig sowohl vom Konzernabschluss als auch von den tibrigen verof-
fentlichten Informationen zu trennen. Die Gliederung muss durch Uberschriften
innerhalb des Lageberichts verdeutlicht werden. Im Zeitablauf ist die Lagebe-
richterstattung stetig zu gestalten, um die Vergleichbarkeit der Informationen zu

gewiahrleisten.

Entsprechend dem Grundsatz der Vermittlung der Sicht der Unternehmenslei-
tung sind die Analyse der wirtschaftlichen Lage sowie die Einschatzung und
Beurteilung zu den einzelnen Berichtspunkten durch die Unternehmensleitung
in den Vordergrund zu stellen. Das Postulat der Konzentration auf die nachhal-
tige Wertschaffung erfordert die Angabe und Erlduterung simtlicher Ereignisse,
Entscheidungen und Faktoren, die einen wesentlichen Einfluss auf die weitere
Wertentwicklung des Unternehmens haben kénnen.

Ausgangspunkt fiir die gesetzlich vorgeschriebene Analyse des Geschiftsverlaufs
und der wirtschaftlichen Lage ist nach DRS 15 ein Uberblick iiber den Konzern,
seine Geschaftstitigkeit und deren Rahmenbedingungen. Dabei ist auch auf die
Aktivitaten zu Forschung und Entwicklung einzugehen. Die Unternehmensleitung
hat zudem den Geschiftsverlauf darzustellen und zu beurteilen. Kapitalmarkt-
orientierte Unternehmen miissen zusétzlich das unternehmensintern eingesetzte
Steuerungssystem darstellen und erldutern.

Die Darstellung der Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage muss zeitraumbezoge-
ne Informationen iiber die Entwicklung der Geschaftstitigkeit im abgelaufenen
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Geschiftsjahr und stichtagsbezogene Informationen iiber die wirtschaftliche Lage
zum Aufstellungszeitpunkt umfassen. Dabei ist auf die fiir den Geschiftsverlauf
ursdchlichen Ereignisse und Entwicklungen sowie auf Faktoren einzugehen, die
einen wesentlichen Einfluss auf die Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage hatten
oder haben kénnen.

Im Mittelpunkt der Darstellung der Ertragslage stehen die Entwicklung des Er-
gebnisses, des Umsatzes und der Auftragslage sowie wesentliche Verdnderungen
in der Struktur der Aufwendungen und Ertrage. Schwerpunkt der Darstellung der
Finanzlage sind hingegen das Finanzmanagement, die Kapitalstruktur und Ka-
pitalausstattung sowie eine Liquidititsanalyse anhand der Kapitalflussrechnung.
Im Fokus der Darstellung der Vermogenslage stehen schliellich die Hohe und
Zusammensetzung des Vermogens. Dariiber hinaus sind Angaben zu auflerbilan-
ziellen Finanzierungsinstrumenten vorgeschrieben.

Die Darstellung der Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage miindet in eine Gesamt-
aussage zur wirtschaftlichen Lage des Konzerns. Dariiber hinaus werden weitere
Angaben, wie beispielsweise eine Berichterstattung tiber die immateriellen Werte
des Konzerns, empfohlen.

Gegenstand des Nachtragsberichts sind Vorgédnge von besonderer Bedeutung, die
nach dem Abschluss des Geschiftsjahres eingetreten sind. Sind keine solchen
Vorginge eingetreten, ist dies anzugeben.

Im Bereich der zukunftsbezogenen Lageberichterstattung sind der Prognosebe-
richt und der Risikobericht zu unterscheiden. Wahrend die Prognoseberichterstat-
tung in DRS 15 verankert ist, wird die Risikoberichterstattung mit DRS 5 in einem
separaten Standard geregelt.

Im Prognosebericht hat die Unternehmensleitung ihre Erwartungen tiber die
voraussichtliche Entwicklung des Konzerns mit ihren wesentlichen Chancen und
Risiken fiir die beiden nachsten Geschiftsjahre zu erldutern und diese zu einer
Gesamtaussage zu verdichten. Dazu gehdren auch Aussagen iiber Anderungen
der Geschiftspolitik, die ErschlieSung neuer Absatzmirkte, die Verwendung
neuer Verfahren, wie z. B. in der Beschaffung, Produktion oder beim Absatz, und
das Angebot neuer Produkte oder Dienstleistungen. Die daraus voraussichtlich
resultierenden Investitionsvolumina und die erwarteten finanzwirtschaftlichen
Auswirkungen sind zu erlautern. Bestehende Chancen und Risiken diirfen nicht
gegeneinander aufgerechnet werden.

Die Darstellung der Erwartungen im Prognosebericht hat sich auf die wirtschaft-
lichen Rahmenbedingungen (z. B. Konjunktur), die Branchenaussichten und auf
positive oder negative Entwicklungstrends sowie deren wesentliche Einflussfakto-
ren zu beziehen. Die Erwartungen der Unternehmensleitung zur weiteren Ent-
wicklung der Ertragslage und der Finanzlage sind darzustellen und mindestens als
positiver oder negativer Trend zu beschreiben. Dabei sind die Auswirkungen der
wesentlichen Einflussfaktoren zu erldutern.
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Als Prognosezeitraum fiir nicht quantitative Informationen sind mindestens zwei
Geschiftsjahre, gerechnet vom Konzernabschlussstichtag, zugrunde zu legen. Die
Quantifizierung der Erwartungen wird fiir das kommende Geschiftsjahr empfoh-
len. Der Zeitraum, auf den sich die dargestellten Erwartungen beziehen, ist anzu-
geben. Umfasst der Konzernabschluss eine Segmentberichterstattung, ist auf die
voraussichtliche Entwicklung der Segmente gesondert einzugehen.

Der Konzernlagebericht muss den Prognosecharakter der Darstellung sowie die
wesentlichen Annahmen und Unsicherheiten bei der Beurteilung der voraussicht-
lichen Entwicklung erkennen lassen. Aus Griinden der Klarheit hat die Darstel-
lung der voraussichtlichen Entwicklung geschlossen und von der Risikobericht-
erstattung getrennt zu erfolgen.

Gegenwartig ist der Deutsche Standardisierungsrat (DSR) mit einer umfassenden
Uberarbeitung von DRS 15 und DRS 5 befasst. Unter anderem aufgrund der sich
durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) ergebenden Anderungen
der Konzernlageberichterstattung hat der DSR entschieden, eine vorgezogene
Teiliiberarbeitung der vorgenannten DRS bereits in 2009 vorzunehmen. Nach dem
vorliegenden Entwurf des Deutschen Rechnungslegungs Anderungsstandards
Nr. 5 (E-DRAS 5) soll kiinftig die Pflicht zur separaten Darstellung des Risikobe-
richts aufgehoben werden. Zudem werden Formulierungsempfehlungen zur neu
durch das BilMoG aufgenommenen Berichterstattung iiber das interne Kontroll-
und Risikomanagementsystem gegeben. Gegenstand der Uberarbeitung ist

ferner die Ausgestaltung der Prognoseberichterstattung vor dem Hintergrund der
Finanzkrise.

3.3. Anforderungen an die Risikoberichterstattung gemifl DRS 5

DRS 5 erganzt DRS 15 um die Grundsitze der Risikoberichterstattung. Das Ziel
von DRS 5 besteht darin, den Adressaten des Konzernlageberichts Informationen
zur Verfiigung zu stellen, die es ihnen ermoéglichen, sich ein zutreffendes Bild iiber
die Risiken der kiinftigen Entwicklung des Konzerns zu machen.

Die Regelungen in DRS 5 sind wiederum abstrakt formuliert, um eine unterneh-
mensindividuelle Risikoberichterstattung zu ermoglichen. Die hiermit verbunde-
nen inhaltlichen Ermessensspielrdume lassen sich wiederum fiir eine adressaten-
orientierte Informationsvermittlung nutzen. Damit kann das berichterstattende
Unternehmen direkten Einfluss auf die Qualitit der Risikoberichterstattung
nehmen.

Gegenstand und Umfang der Risikoberichterstattung hdngen sowohl von den
Gegebenheiten des Konzerns und seiner Unternehmen als auch von deren markt-
und branchenbedingtem Umfeld ab. Dabei sollte jedes Unternehmen so iiber seine
Risiken berichten, wie sie intern — im Rahmen des Risikomanagements - eingeteilt
werden. Als Risiko wird in diesem Kontext die Moglichkeit von negativen kiinfti-
gen Entwicklungen der wirtschaftlichen Lage des Konzerns verstanden, wiahrend
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eine Chance als Moglichkeit von positiven kiinftigen Entwicklungen definiert ist.
Allerdings ist iiber die wesentlichen Chancen der voraussichtlichen Entwicklung
des Konzerns nicht im Risikobericht, sondern im Prognosebericht im Rahmen der
Lageberichterstattung nach DRS 15 zu berichten.

Berichtspflichtig sind nach DRS 5 alle Risiken, die die Entscheidungen der Adres-

saten beeinflussen kénnen. Solche Risiken liegen insbesondere dann vor, wenn die
Gefahr einer deutlichen Verschlechterung der wirtschaftlichen Lage des Konzerns
besteht oder Hinweise auf eine mogliche wirtschaftliche oder rechtliche Bestands-

gefahrdung vorliegen.

Die Risikoberichterstattung muss aus sich heraus verstindlich sein. Zu diesem
Zweck sind die einzelnen Risiken zu beschreiben und mégliche Konsequenzen der
Risiken zu erldutern. Aus der Darstellung soll zudem die Bedeutung der Risiken
fiir den Konzern hervorgehen. Aus Griinden der Klarheit hat die Risikobericht-
erstattung in einer geschlossenen Darstellung getrennt von der Prognosebericht-
erstattung zu erfolgen.

Den Schwerpunkt der Berichterstattung bilden die mit den spezifischen Gegeben-
heiten des Konzerns und seiner Geschiftstitigkeit verbundenen Risiken. Berichts-
pflichtig sind insbesondere Risikokonzentrationen, wie z. B. Konzentrationen

auf einzelne Kunden, Lieferanten, Produkte, Patente und Lander. Die einzelnen
Risiken sind in geeigneter Form zu Risikokategorien zusammenzufassen (z. B.
Umfeld- und Branchenrisiken, unternehmensstrategische Risiken, finanzwirt-
schaftliche Risiken). Risiken, die den Bestand des Konzerns gefdhrden konnten,
sind als solche zu bezeichnen.

Als Prognosezeitraum sollte fiir bestandsgefdhrdende Risiken grundsitzlich ein
Jahr, fiir andere wesentliche Risiken ein tiberschaubarer Zeitraum von in der Regel
zwei Jahren zugrunde gelegt werden.

DRS 5 verlangt eine Risikoquantifizierung, wenn verléssliche und anerkannte
Methoden zur Quantifizierung der Risiken vorhanden sind, die Risikoquantifizie-
rung wirtschaftlich vertretbar ist und die Quantifizierung eine entscheidungsrele-
vante Information fiir die Adressaten des Konzernlageberichts darstellt. In diesem
Fall sind die verwendeten Modelle und deren Annahmen zu erldutern.

Grundsitzlich sieht DRS 5 eine Berichterstattung iiber die Risiken nach Beriick-
sichtigung eventueller Risikobewiltigungsmafinahmen — wie z. B. den Abschluss
einer Versicherung - vor. Insoweit ist die Berichterstattung auf das verbleibende
Restrisiko beschrankt. Falls allerdings die ergriffenen Mafinahmen das Risiko
nicht verlédsslich kompensieren konnen, sind die Risiken vor Bewaltigungsmaf3-
nahmen sowie die Gegenmafinahmen anzugeben. Uber Risiken, fiir die im Jahres-
abschluss bereits bilanzielle Vorsorge (z. B. durch Riickstellungsbildung) getroffen
wurde, ist nur insoweit zu berichten, als dies zur Gesamteinschitzung der Risiko-
situation erforderlich ist.
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DRS 5 verlangt dartiber hinaus, das Risikomanagement in angemessenem Umfang
zu beschreiben. Dabei ist auf die Strategie, den Prozess und die Organisation des
Risikomanagements einzugehen.

Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute sowie Versicherungsunternehmen sind
speziellen, branchenspezifischen Risiken ausgesetzt. Fiir die Risikoberichterstat-
tung von Banken und Versicherungen gelten daher Zusatzanforderungen, die in
DRS 5-10 und DRS 5-20 verankert sind.

3.4. Reform der Rechnungslegung durch das BilMoG

Durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) ist das HGB jiingst einer
umfassenden Reform unterzogen worden. Die zentrale Zielsetzung hat darin be-
standen, das HGB als Alternative zu den International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) weiterzuentwickeln, den Informationsgehalt des handelsrechtlichen
Jahresabschlusses zu steigern und bestehende Wahlrechte abzuschaffen, ohne die
HGB-Bilanz als Grundlage der Ausschiittungsbemessung und der steuerlichen Ge-
winnermittlung aufzugeben. Zugleich sollte an dem bisherigen System der Grund-
sitze ordnungsmafiger Buchfiihrung (GoB) festgehalten werden. Das BilMoG ist
am 29. Mai 2009 in Kraft getreten. Die Neuregelungen gelten im Wesentlichen fiir
Geschiftsjahre beginnend nach dem 31. Dezember 2009.

Der Schwerpunkt der Neuerungen im Zuge des BilMoG liegt im Bereich der An-
satz- und Bewertungsvorschriften. Dariiber hinaus ist fiir kapitalmarktorientierte
Unternehmen die Lageberichterstattung erweitert worden. Die diesbeziiglichen
Neuregelungen gelten bereits fiir das aktuelle Geschiftsjahr.

Die wesentlichen handelsrechtlichen Neuregelungen durch das BilMoG lassen sich
tiberblickartig wie folgt darstellen:

Zunichst ist das bislang fiir selbst geschaffene immaterielle Vermogensgegenstéan-
de des Anlagevermdgens — wie zum Beispiel Patente oder Know-how - geltende
Aktivierungsverbot gemafl § 248 Abs. 2 HGB a.F. aufgehoben und durch ein
Aktivierungswahlrecht fiir die in diesem Zusammenhang anfallenden Entwick-
lungskosten ersetzt worden (§§ 248 Abs. 2 i.V.m. 255 Abs. 2 und 2a HGB). Durch
diese Neuregelung - die vor allem fiir innovative Unternehmen bedeutsam ist,
die intensiv forschen und entwickeln - wird die Aussagekraft des handelsrecht-
lichen Jahresabschlusses verbessert. Eine Aktivierung von Entwicklungskosten ist
allerdings nur insoweit zuldssig, wie ein Vermogensgegenstand vorliegt. Marken,
Drucktitel, Verlagsrechte, Kundenlisten und dhnliche Rechte, die nicht entgelt-
lich erworben wurden, unterliegen weiterhin einem Aktivierungsverbot. Dies gilt
gleichermafien fiir Forschungskosten. Insoweit lehnen sich die handelsrechtlichen
Neuregelungen eng an International Accounting Standard (IAS) 38 an. Im An-
hang sind der Gesamtbetrag der angefallenen Forschungs- und Entwicklungskos-
ten und der davon auf selbst geschaffene immaterielle Vermogensgegenstiande des
Anlagevermoégens entfallende Betrag anzugeben.
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Fiir einen entgeltlich erworbenen Geschifts- oder Firmenwert sieht das refor-
mierte HGB eine Ansatzpflicht in Verbindung mit einer planméf3igen Abschrei-
bung iiber die voraussichtliche Nutzungsdauer vor (§246 Abs. 1 Satz 4 HGB). Im
Fall einer dauerhaften Wertminderung ist eine aulerplanmafiige Abschreibung
vorzunehmen. Damit ist der international iibliche Impairment only-Ansatz
handelsrechtlich unzulassig. Entfillt der Grund fiir eine frithere auflerplanmaflige
Abschreibung, darf der Wertansatz nicht erh6ht werden (Zuschreibungsverbot
gemaf3 §253 Abs. 5 HGB).

Die Ermittlung latenter Steuern hat in der Handelsbilanz kiinftig nach dem
international iiblichen bilanzorientierten (temporary-) Konzept zu erfolgen (§$ 274,
306 HGB). Zu diesem Zweck hat ein Vergleich eines jeden Bilanzpostens in der
Handelsbilanz mit der Steuerbilanz zu erfolgen. In die Steuerabgrenzung einzube-
ziehen sind dabei nicht nur zeitliche, sondern auch quasi-permanente Differenzen.
Wihrend fiir aktive latente Steuern ein Ansatzwahlrecht besteht, gilt fiir passive
latente Steuern eine Ansatzpflicht. Bei Inanspruchnahme des Aktivierungswahl-
rechts sind aktive latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage zu bilden, wobei
die Steuerabgrenzung auf Verlustvortrige innerhalb eines Zeithorizonts von fiinf
Jahren begrenzt ist. Maf3geblich fiir die Bewertung der Steuerlatenzen ist der un-
ternehmensindividuelle Steuersatz im Zeitpunkt der Umkehr der Differenz.

Dariiber hinaus wurden durch das BilMoG verschiedene Ansatz- und Bewer-
tungswahlrechte abgeschafft, um die internationale Vergleichbarkeit des HGB-
Abschlusses zu erhohen. Hierzu zahlen beispielsweise die bislang bestehende
Moglichkeit der Aktivierung von Ingangsetzungs- und Erweiterungsaufwendun-
gen und das nicht mehr als zeitgeméf$ angesehene Wahlrecht zur Vornahme von
Abschreibungen nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung. Zudem sind an
die Stelle der bisherigen Passivierungswahlrechte fiir Riickstellungen Passivie-
rungsverbote getreten. Dies betrifft die auf internationaler Ebene unbekannten
Riickstellungen ohne Verbindlichkeitscharakter (Aufwandsriickstellungen).

Im Bereich der Bewertungsvorschriften wurde durch das BilMoG zunichst der
Bewertungsmafistab ,,Herstellungskosten® an den steuerlichen Herstellungskos-
tenbegriff angepasst (§255 Abs. 2 HGB). Dies hat zur Folge, dass die Herstel-
lungskosten in der Handelsbilanz kiinftig weitgehend den produktionsbezogenen
Vollkosten entsprechen, womit eine Annéherung an IAS 2 vollzogen wird.

Dariiber hinaus ist die Riickstellungsbewertung reformiert worden (§$ 253 Abs. 1
Satz 2, Abs. 2 HGB). In Zukunft miissen im Rahmen der Wertermittlung auch
kiinftige Entwicklungen berticksichtigt werden, fiir deren Eintritt objektive Hin-
weise vorliegen (Trendantizipation). Dies war bislang wegen des Stichtagsprinzips
handelsrechtlich unzuldssig. Im Ergebnis wird durch die Neuregelung eine
realistischere Bewertung erreicht. Zudem ist bei langfristigen Riickstellungen eine
Abzinsung vorgeschrieben.

Die Moglichkeit einer umfassenden Fair value-Bewertung - wie sie die IFRS
kennen - hat der deutsche Gesetzgeber hingegen nicht in das HGB iibernommen.
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Eine Fair value-Bewertung von zu Handelszwecken erworbenen Finanzinstru-
menten diirfen nach HGB ausschlief3lich Banken vornehmen.

Durch das BilMoG wurde auch die Konzernrechnungslegung modernisiert

(§290 HGB). Zukiinftig besteht eine Verpflichtung zur Aufstellung eines Konzern-
abschlusses, wenn eine Beherrschungsmoglichkeit besteht. Dieses Konzept des
beherrschenden Einflusses hat u. a. zur Folge, dass Zweckgesellschaften (special
purpose entities) kiinftig in den HGB-Konzernabschluss einbezogen werden miis-
sen. Hierdurch wird die Transparenz des handelsrechtlichen Konzernabschlusses
erhoht. Zugleich wird die Kapitalkonsolidierung auf die Neubewertungsmethode
beschrinkt (§301 HGB). Die bislang zulédssige Buchwertmethode entfillt. Ein Ge-
schifts- oder Firmenwert ist planmaflig iiber den Zeitraum abzuschreiben, in dem
er voraussichtlich genutzt wird (§309 Abs. 1 HGB).

Schliefllich ist zu erwédhnen, dass kapitalmarktorientierte Kapitalgesellschaften,
die nicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses verpflichtet sind, ihren Jah-
resabschluss kiinftig um eine Kapitalflussrechnung und einen Eigenkapitalspiegel
erweitern miissen. Sie diirfen ihren Abschluss dariiber hinaus wahlweise um eine
Segmentberichterstattung ergdnzen (§264 Abs. 1 Satz 2 HGB). Eine Kapitalgesell-
schaft ist gemaf3 § 264d HGB kapitalmarktorientiert, wenn sie einen organisierten
Kapitalmarkt durch von ihr ausgegebene Wertpapiere in Anspruch nimmt oder
die Zulassung solcher Wertpapiere zum Handel an einem organisierten Markt
beantragt hat (Borsennotierung von Aktien und Schuldverschreibungen). Aus
Sicht der Adressaten des Jahresabschlusses ist diese Erweiterung des Umfangs der
Rechnungslegung uneingeschrankt zu begriiflen.

3.5. Systemfrage: Rechnungslegung nach IFRS oder HGB?

In Deutschland miissen Jahresabschliisse nach nationalem Recht, d. h. insbeson-
dere HGB, aufgestellt werden. Dabei besitzt der handelsrechtliche Jahresabschluss
von Kapitalgesellschaften und KapCo-Gesellschaften primér eine Gldubiger-
schutzfunktion. Der im Mittelpunkt stehende Schutz der Gldubiger des bilanzie-
renden Unternehmens vor dem Ausfall ihrer Forderungen wird - vereinfacht aus-
gedriickt — dadurch erreicht, dass die Haftungssubstanz von Kapitalgesellschaften
durch eine vorsichtige Gewinnermittlung in Verbindung mit einer Begrenzung
des an die Gesellschafter ausschiittungsfahigen Betrags erhalten wird.

Das handelsrechtliche Glaubigerschutzprinzip ist eine deutsche Besonderheit, die
den internationalen Rechnungslegungsgrundsatzen IFRS fremd ist. Angesichts
der reinen Informationsfunktion des IFRS-Abschlusses hat sich der deutsche
Gesetzgeber dazu entschieden, die Anwendung der IFRS im Einzelabschluss
ausschliefllich im Rahmen eines Wahlrechts auf freiwilliger Basis zuzulassen. Bei
Inanspruchnahme dieses Wahlrechts muss aber fiir Zwecke der Ausschiittungs-
bemessung und als Grundlage fiir die Besteuerung in jedem Fall zusatzlich ein
Jahresabschluss nach HGB aufgestellt werden. Die Bedeutung des HGB-Abschlus-
ses fiir die Besteuerung ist darauf zuriickzufiihren, dass das deutsche Steuerrecht
grundsitzlich an die Handelsbilanz ankniipft (Mafgeblichkeitsprinzip).
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Kapitalgesellschaften, die freiwillig einen Einzelabschluss nach IFRS aufstellen,

diirfen die vorgeschriebene Offenlegung des Abschlusses im Bundesanzeiger auf
den IFRS-Abschluss beschranken (§325 Abs. 2a HGB). Der Jahresabschluss nach
HGB muss bei Inanspruchnahme dieses Wahlrechts nicht veréffentlicht werden.

In Deutschland anséssige Konzerne miissen grundsatzlich einen konsolidierten
Abschluss aufstellen und offenlegen (§$290, 325 HGB, §§ 11, 15 PublG). Im Kon-
zernabschluss werden die rechtlich selbstindigen Konzernunternehmen so behan-
delt, als wiirden sie nicht nur wirtschaftlich, sondern auch rechtlich ein einziges
Unternehmen darstellen (Einheitstheorie).

Die Konzernrechnungslegung in Deutschland orientiert sich grundsatzlich an den
Rechnungslegungsvorschriften des HGB. Eine Ausnahme besteht allerdings fiir
kapitalmarktorientierte Mutterunternehmen und fiir Mutterunternehmen, die im
Inland eine Borsenzulassung beantragt haben (§315a Abs. 1 und 2 HGB). Diese
Mutterunternehmen miissen auf Konzernebene die von der EU anerkannten
(endorsed) IFRS anwenden, sofern sie nach den handelsrechtlichen Vorschriften
zur Aufstellung eines Konzernabschlusses verpflichtet sind. Im Gegenzug entfallt
die Verpflichtung zur Aufstellung eines HGB-Konzernabschlusses.

Fiir die tibrigen in Deutschland ansassigen Mutterunternehmen besteht ein Wahl-
recht, die IFRS im Konzernabschluss anzuwenden (§ 315a Abs. 3 HGB). Mutter-
unternehmen, die die IFRS im Konzernabschluss freiwillig anwenden, sind von
der Pflicht zur Konzernrechnungslegung nach HGB befreit.

Im Fall der Aufstellung eines IFRS-Konzernabschlusses ist ergdnzend ein Kon-
zernlagebericht nach Maf3gabe von § 315 HGB aufzustellen (§ 315a Abs. 1 HGB).
Dies ist darauf zurtickzufiihren, dass die IFRS bislang keinen Lagebericht im han-
delsrechtlichen Sinne, insbesondere keine Prognose- und Risikoberichterstattung
kennen. Insoweit geht die Rechnungslegung nach HGB zumindest derzeit tiber die
Informationsvermittlung nach IFRS hinaus. Allerdings arbeitet das International
Accounting Standards Board (IASB) gerade an einem eigenen Standard zur Lage-
berichterstattung nach IFRS (,Management Commentary®).

Nicht zuletzt vor diesem Hintergrund besteht aktuell keine grundsitzliche Uber-
legenheit von IFRS-Abschliissen gegeniiber Jahresabschliissen nach HGB. Dies
gilt insbesondere nach Umsetzung der HGB-Reform durch das BilMoG und der
hierdurch vollzogenen Annéiherung an die IFRS. Die unterschiedliche Informati-
onsqualitit, die Unternehmen ihren Adressaten zur Verfiigung stellen, kann also
nicht auf die Systemfrage ,Rechnungslegung nach IFRS oder HGB* verengt wer-
den. Moglicherweise hat sich allerdings in der Praxis auf Ebene der IFRS schlicht
eine andere, stirker auf die Adressaten und ihre Informationsbediirfnisse ausge-
richtete Kommunikationskultur als nach HGB tiblich entwickelt. Diese These wird
durch die empirischen Befunde im Rahmen dieser Studie gestiitzt.
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Stellenwert des Geschaftsberichts

4.1. Warum ein Geschiftsbericht veroffentlicht wird — und fiir wen

Die Frage, warum Familien- und Stiftungsunternehmen ohne Bérsennotiz tiber-
haupt Geschiftsberichte veroffentlichen, ist durchaus berechtigt. Der gesetzlichen
Informationspflicht ist durch Einstellen des Finanzberichts — Konzernlagebericht
plus Konzernabschluss - in den elektronischen Bundesanzeiger bzw. das Unter-
nehmensregister Geniige getan, und es gibt keinerlei Erfordernis, breite Investo-
rengruppen zu adressieren.
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Die Antwort auf diese Frage ist, dass Familien- und Stiftungsunternehmen ihren
Geschéftsbericht vor allem als wichtigen Imagetréiger sehen. 76,9 % der Befragten
stimmten hier génzlich zu. Zudem gehoért ein Geschéftsbericht fiir die Konzerne
in privater Hand zum guten Ton, da er Transparenz und Offenheit signalisiert;
dieser Aussage pflichten 69,2 % in vollem Umfang bei. Das Signal von Transparenz
und Offenheit basiert jedoch nicht ausschliefllich darauf, dass ein Geschiftsbe-
richt Inhalte enthilt, die von unabhéngiger Stelle geprift werden. Nur 46,2 % der
Unternehmen waren ohne Einschrankung der Auffassung, ein Bericht habe die
Aufgabe, durch testierte Informationen die Glaubwiirdigkeit zu erh6hen.

Dies deckt sich mit unserer Analyse der Geschéftsberichte: Mehr als die Hélfte
der Unternehmen hielt den Lagebericht moglichst knapp - schliefilich muss dieser
auch im elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht werden - und verlagerte
einen guten Teil der nicht priifungspflichtigen Informationen in den nicht ge-
priiften Zusatzbericht. Besonders héaufig fand sich die Darstellung von Konzern-
strategie, Geschiftsentwicklung und Personalpolitik im Imageteil wieder.

Die Vermutung, dass der Geschaftsbericht — da vorwiegend Imageinstrument
- praktisch alle Stakeholder der Unternehmen und nicht vorrangig die Kapital-
geberseite adressiert, wird durch die Umfrage bestitigt.
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Blof3 jedes zweite Unternehmen, das einen Geschaftsbericht veroffentlicht, ist der
Uberzeugung, dass es damit die Informationsbediirfnisse der jeweiligen Kapital-
geber zu erfiillen habe. 18,0 % der Unternehmen waren ,,weniger” und 32,0 % ,,gar
nicht dieser Meinung. Hinsichtlich der Kapitalgeberseite gilt es jedoch zu diffe-
renzieren: Dass der Geschiftsbericht eine wichtige Informationsquelle fiir Kredit
gebende Banken ist, finden immerhin 61,5 %; Gesellschafter (46,2 %) und (Anlei-
he-)Investoren (29,2 %) fallen demgegeniiber deutlich ab. Hintergrund ist freilich,
dass sich 84,6 % der Unternehmen als ,,nicht kapitalmarktorientiert“ bezeichnen.

liegen Wettbewerber und politische Entscheidungstrager.

gerade einmal ein Viertel der Unternehmen auf (s. Seiten 39 bis 40).
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Wenn aber die Kapitalgeber auf Adressatenseite nicht im Vordergrund stehen
- wer ist es dann? Interessante Antwort: Wichtige Informationsquelle ist der Ge-
schéftsbericht in erster Linie fiir Kunden (64,0 %), gefolgt von Bewerbern, Kredit-
instituten (beide 61,5 %) und Journalisten (56,0 %). Weit abgeschlagen hingegen

Angesichts der hohen Bedeutung des Berichts fiir potenzielle Mitarbeiter ist es
allerdings ein wenig iiberraschend, dass vier von zehn Berichten nur halbherzig
auf Personalfragen eingehen; das Thema Vergiitung und Altersvorsorge greift
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4.2. Was spricht gegen einen Geschiftsbericht?

Adressierung breiter Zielgruppen, keine Fokussierung auf Kapitalgeber - dieser
Befund wird durch die Antworten der Unternehmen, die von der Veréffentlichung
eines Geschiftsberichts absehen, untermauert. Der Verzicht beruhe jedoch nicht
darauf, dass ein solcher Bericht auf geringes Interesse stoflen wiirde. Ausschlagge-
bend sei vielmehr, dass man Banken und Investoren auf andere Weise informiere.

Knapp 70 % der befragten Unternehmen verweisen darauf, dass Jahresabschluss
und Lagebericht doch schon iiber das Unternehmensregister einsehbar seien -
wenn auch, wie wir noch zeigen werden, meist zu einem sehr spaten Zeitpunkt

(s. Seiten 63 bis 64). Angesichts einer solchen Entbehrlichkeit des Berichts empfin-
den iiber 60 % der Befragten die Kosten oder den Zeitaufwand fiir die Erstellung
eines solchen als zu hoch. Zu allem Uberfluss mache man damit die Wettbewerber
unnotig schlau (54 %).

Immerhin: Bei den Gesellschaftern wiirde die Idee, einen Geschéftsbericht zu
verdffentlichen, nicht unbedingt auf taube Ohren stofien. Eine knappe Mehrheit
von 53,9 % der Unternehmen gibt an, die Entscheidung gegen die Veroffentlichung
sei nicht auf die ablehnende Haltung der Eigner zuriickzufiihren.
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4.3. Stellenwert im Kommunikationsmix

Im Konzert mit den anderen Kommunikationsmitteln kommt dem Geschiftsbe-
richt nach allgemeiner Sicht eine besondere Bedeutung zu. Gern wird die Phrase
der ,,goldenen Visitenkarte“ bemiiht, die alle anderen Unternehmensmedien in

den Schatten stellt und am stirksten auf die allgemeine Wertschédtzung einzahlt.

Die Familien- und Stiftungsunternehmen beurteilen die Bedeutung eines Ge-
schiftsberichts alles in allem etwas niichterner. Lediglich im Vergleich mit Image-
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broschiire und Nachhaltigkeitsbericht, die ihrerseits in der Zielgruppenansprache
eher unspezifisch sind, setzt er sich eindeutig als das wichtigere Medium durch,
wobei der Nachhaltigkeitsbericht ausdriicklich als redundantes Kommunikations-
instrument gesehen wird. Von den Unternehmen, die einen Geschéftsbericht
veroffentlichen, boten 40,4 % auf ihrer Website zusétzlich eine Imagebroschiire an,
jedoch nur 19,3 % einen Nachhaltigkeitsbericht.

imagebroschire [IIIS2,0 Y 40,0 8,0
Kundenmagazin oder _
-newsletter o 8,7
Mitarbeitermagazin _ 77,3 4,5
Intranet 1831 75,0 16,7

Internetseite . 79,2 16,7

0 20 40 60 80 100

Anteile in %

Warum ist ein Geschéftsbericht wichtiger als eine Imagebroschiire? Anders als
diese gibt er hinreichend Raum, die Erfolge des zuriickliegenden Geschéftsjahres
angemessen zu feiern und als Beleg fiir die Leistung von Management und Mit-
arbeitern heranzuziehen. Ein guter Geschéftsbericht stellt keine Behauptungen auf,
sondern iiberzeugt durch die glaubwiirdige Interpretation von Fakten. Im Gegen-
satz dazu fithrt die Imagebroschiire in knappen, werblich gehaltenen Texten weiche,
kaum belegbare Eigenschaften des Unternehmens ins Feld (kompetent, exzellent,
nah am Kunden...) und scheut sich vor aktuellen Beziigen - schliefllich soll sie ja
iber Jahre genutzt werden. Fiir die direkte Ansprache der wichtigen Zielgruppen
Kunden und Mitarbeiter greifen die befragten Gesellschaften lieber auf Kunden-
und Mitarbeitermagazine sowie das Intranet zuriick. Internet und Intranet werden
sogar als insgesamt bedeutsamer eingeschitzt als ein Geschaftsbericht.

Uns hat zusitzlich interessiert, ob Unternehmen ohne Geschiftsbericht die Offent-
lichkeit auf andere Art und Weise iiber ihr Leistungsspektrum, ihre gesellschaft-
liche Verantwortung und ihre wirtschaftliche Lage informieren. In den meisten
Fillen (66,1 %) beschrénkt sich das Informationsangebot auf die Internetseite der
Gesellschaft, mitunter begleitet durch ergdnzende Produktinformationen. Eine
Imagebroschiire legen blof 13,1 % der Unternehmen auf, einen Nachhaltigkeits-
bericht lediglich 6,0 %. Besonders interessant: Nur 22,0 % der Unternehmen ohne
Geschiftsbericht sind bereit, das Publikum zumindest durch eine Pressemeldung
tiber die wirtschaftliche Lage zu informieren.
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5 Geschaftsberichte von Familienunternehmen
[ ]

5.1. Bunte Vielfalt: Imagebroschiire? Jahresmagazin? Geschiftsbericht?
102 Seiten stark sind die untersuchten 57 Geschiftsberichte der Familienunter-

nehmen im Durchschnitt. Der umfangreichste Bericht umfasst 238 Seiten (OTT0
Group), wihrend sich die ForsTLICH CASTELL'SCHE BANK mit 16 Seiten begniigt.
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Die starke Varianz der Seitenzahl ist ein erster Hinweis darauf, dass eine Standardi-
sierung des Instruments Geschaftsbericht — bei den grofien Borsenwerten gefordert
durch die ausnahmslose Verwendung internationaler Rechnungslegungsstandards

- bei den Familien- und Stiftungsunternehmen bislang nicht stattgefunden hat.
Ferner wirkt sich auch die unterschiedliche Bilanzierung aus: Die Geschiftsberichte
mit IFRS-Abschluss sind im Durchschnitt 138 Seiten stark, in der HGB-Gruppe
sind es ca. 74 Seiten.

Nicht nur hinsichtlich des Umfangs geben die Geschiftsberichte ein sehr hetero-
genes Bild ab. Da es bislang keine klare und allgemein akzeptierte Messlatte gibt

- bei den Borsenwerten iibernimmt diese Rolle vorrangig das manager magazin
mit seinem Wettbewerb ,,Bester Geschiftsbericht - ist die Herangehensweise sehr
unterschiedlich. Letztlich lassen sich die Berichte in vier Gruppen einteilen:

« Die Kompletten: Diese Berichte kénnen es in Sachen Transparenz und Detail-
lierungsgrad des Finanzberichts durchaus mit der borsennotierten Vergleichs-
gruppe aufnehmen (mit verstandlichen Abstrichen unter anderem in Sachen
Vorstandsvergiitung); dariiber hinaus vermitteln die Kompletten in Vorstands-
vorwort und Imageteil ein klares Bild vom Unternehmen, setzen Akzente und
erzdhlen eine durchgiéngige Geschichte.



.. durch das Bilanz-
rechtsreformgesetz
wurden die inhaltlichen
Anforderungen an
Lageberichte mafsgeblich

erhoht ...
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o+ Die Imagetriger: Es dominiert die Produkt- und Unternehmensprisentation
in zum Teil aufwandiger Gestaltung, zumeist begleitet durch eine ausfiihrliche,
aber nicht testierte Darstellung der Erfolge im zuriickliegenden Geschiftsjahr.
Die Berichte erwecken eher den Eindruck einer Jahresbroschiire, die im Dienst
der Produktprisentation steht und den Lagebericht samt Abschluss (wenn
tiberhaupt) eher als Beiwerk enthélt. 17 Berichte bieten keinen vollstdndigen
Konzernabschluss. Sechs Berichte enthalten iiberdies keinen testierten Konzern-
lagebericht, bereiten jedoch ihre Informationen zur wirtschaftlichen Lage mehr
oder weniger anhand der typischen Lagebericht-Struktur auf.
« Die Spartanischen: ,Kein Schnickschnack® ist hier die Devise. Die Berichte
fokussieren sich auf den (zumeist vollstindigen) Konzernlagebericht und
-abschluss, sind also mehr oder weniger Print-Versionen der Pflichtveroffent-
lichungen im elektronischen Bundesanzeiger. Imageseiten fehlen — und nicht
selten wird sogar ganz auf das Vorwort der Geschiftsfithrung verzichtet.
 Die Zugeknopften: Einige Berichte folgen dem Motto ,,weder noch® und lassen
den Leser ein wenig ratlos zuriick. Die spérlichen Finanzinformationen werden
im Stil eines Rechenschaftsberichts vermittelt, sodass sich der Bericht weder
als Informations- noch als Imagetrager in besonderer Weise eignet. Fiir diese
Unternehmen kdnnte es eine Uberlegung wert sein, auf eine Veroffentlichung
neben der im elektronischen Bundesanzeiger ganzlich zu verzichten.

5.2. Der Lagebericht: viel Licht, viel Schatten

Konzernlageberichte haben sich in den zuriickliegenden Jahren wesentlich weiter-
entwickelt. Maflgeblicher Treiber war das Bilanzrechtsreformgesetz (BilReG)

vom Dezember 2004, das kapitalmarktorientierte Unternehmen zur Anwendung
internationaler Rechnungslegungsstandards verpflichtet und dazu noch hohere
inhaltliche Anforderungen an Lageberichte aufstellt. Gefordert wird unter ande-
rem, dass

o der Lagebericht eine ausgewogene, umfassende, angemessen umfangreiche
Analyse des Geschiftsverlaufs und der Lage der Gesellschaft enthalten miisse,

o die bedeutsamen finanziellen und - bei groflen Kapitalgesellschaften auch nicht
finanziellen - Leistungsindikatoren in die Analyse einbezogen werden,

« die voraussichtliche Entwicklung mit ihren wesentlichen Chancen und Risiken
beurteilt wird.
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... Indikatoren der
Unternehmenssteue-
rung sind nur in jedem
vierten Unternehmens-

bericht ein Thema ...

Zeitnah wurde der Deutsche Rechnungslegungs Standard 15 verabschiedet, wel-
cher die Anforderungen des BilReG konkretisiert und ergianzt. Demnach sollen
Konzerne in ihren Lageberichten beispielsweise

« das unternehmensinterne Steuerungssystem samt der quantitativen Maf3stibe
darstellen,

« alle wesentlichen Einflussfaktoren erkennbar machen und Einmaleffekte
herausarbeiten,

o Grundsitze und Ziele des Finanzmanagements sowie auferbilanzielle Finanzie-
rungselemente erldutern,

o {iber die immateriellen Werte eines Konzerns wie z. B. Humankapital Bericht
erstatten,

« Annahmen fiir zukunftsbezogene Aussagen offen legen und den Prognose-
bericht fiir die folgenden zwei Jahre aufstellen.

Die borsennotierten Gesellschaften haben ihre Berichte mehr oder weniger an
solche Value-Reporting-Standards angepasst. Heute gilt der Gewohnungsprozess
in DAX, MDAX & Co. als weitgehend abgeschlossen. Anders bei den Familien-
und Stiftungsunternehmen: Es sind gerade die ,,neuen® Passagen, die bislang keine
allgemeine Akzeptanz gefunden haben. Zur Frage, nach welchen Kennzahlen und
Indikatoren Konzern und Geschiftsfelder gesteuert werden, wollte sich nur jedes
vierte Unternehmen dufern, mehr als jedes zweite hielt die Chancen nicht fiir er-
wihnenswert. Auch die Darstellung der Konzernstrategie, die Ausfithrungen zur
Risikolage und die Erlduterung der Finanzierungsstrategie erhielten unterdurch-
schnittliche Bewertungen; in vielen Berichten sucht man sie vergeblich.

Anders das Bild bei den Passagen, die seit jeher zu den Kernelementen eines Lage-
berichts gehoéren: Die Darstellung der Geschiftslage in den jeweiligen Segmenten
ist meist sehr ausfiihrlich geraten, die Mitarbeiterzahlen werden fast durchgingig
sauber dekliniert, die Berichte zu Forschung und Entwicklung sind haufig aus-
sagestark. Die Diskussion der Gewinn- und Verlustrechnung sowie der Bilanz ist
in vielen Lageberichten ebenfalls ein Pluspunkt.

5.2.1. Struktur und Geschiftstitigkeit

Die Beschreibung von Unternehmensstruktur, Geschaftsfeldern und wesentlichen
Standorten ist in der Mehrzahl der Berichte gut gelungen. Selbes gilt fiir die
Erlduterung der wesentlichen Produkte und/oder Dienstleistungen der Unterneh-
men. Selbst wenn sich diese Informationen vielfach auflerhalb des Lageberichts
befinden, eréffnet sich dem Leser das jeweilige Leistungsspektrum, und er kann,
ausgestattet mit diesem Wissen, die Darstellung des Geschiftsverlaufs nachvollzie-
hen. Besonders gut gefallen haben RoBerT BoscH, FRaNzZ HANIEL, BERTELSMANN,
CrAAS, TRUMPE, MELITTA und L. POSSEHL.
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Grafik 8: Kriterien
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Grofler werden die Unterschiede, wenn es um die vom DRS 15 gewiinschten Erlau-
terungen zur Marktposition in den jeweiligen Absatzmirkten geht. Hier iiben sich
24,6 % der Unternehmen in Zuriickhaltung; weitere 43,9 % kommentieren lapidar
die Marktposition des Konzerns insgesamt und reklamieren dabei grofitenteils
eine fithrende Stellung. In drei von zehn Berichten findet der Leser Aussagen zur
erreichten (und zumeist positiv hervorzuhebenden) Position in den unterschied-
lichen Geschaftsfeldern.

Weitgehend vollstdndig informieren drei Unternehmen tiber diesen Aspekt:
KNORR-BREMSE, ECkEs-GRANINI und insbesondere G. SitEMPELKAMP. Das Krefel-
der Unternehmen geht fiir die beiden Segmente im Maschinen- und Anlagenbau -
Holzwerkstoffindustrie und Metallumformung - in einem gesonderten Abschnitt
auf die Positionierung im Wettbewerbsumfeld ein und nennt Marktanteile fiir
einzelne Produkte und Regionen.

5.2.2. Strategie und wertorientierte Steuerung

An keiner Stelle fordert der DRS 15 explizit, ein Unternehmen miisse im Lage-
bericht seine Strategie darlegen. Doch folgt dies indirekt aus der Empfehlung, dass
den Adressaten die Sicht der Unternehmensleitung vermittelt werden soll. Wer
Geschiftsverlauf und wirtschaftliche Lage des Konzerns ,,ausgewogen und umfas-
send“ erldutern und dabei noch ,,Starken und Schwichen des Konzerns auch im
Hinblick auf Chancen und Risiken des Umfelds“ darstellen will, kommt wohl um
Ausfithrungen zur Strategie nicht herum.

Zudem dient der Geschiftsbericht borsennotierten Unternehmen ja nicht nur als
Rechenschafts-Instrument, sondern gleichermafien als Plattform fiir die Prisen-
tation der Equity Story. Daher ist es iiblich, die strategischen Eckpunkte herauszu-
arbeiten sowie Erfolge und Mafinahmen im Berichtsjahr als Belege fiir die konse-
quente Umsetzung dieser Strategie heranzuziehen.
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Grafik 9:
Strategie und
wertorientierte
Steuerung
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Wie gehen die Familienunternehmen mit ihrer Strategie um? Die Antwort: ver-
gleichsweise defensiv. Nur 15,8 % der Berichte stellen die Eckpunkte der Strategie
in Konzern und Geschéftsfeldern ausfiihrlich dar. 45,6 % enthalten sehr knappe,
19,3 % tiberhaupt keine Angaben. Zum einen schwingt hier wohl die Sorge mit,
gegeniiber Wettbewerbern allzu viel offenzulegen. Zum anderen wenden sich die
Berichte eben nicht vorrangig an Investoren, die es mit einer fundierten Equity
Story zu iiberzeugen gilt.

Noch diinner sind die Aussagen zu den erreichten strategischen Meilensteinen
im zuriickliegenden Geschéftsjahr. Hier erzielte nur ein Unternehmen, die OTTO
Group, die Héchstpunktzahl. Zur wertorientierten Steuerung des Konzerns und
der Geschiftsfelder wollten sich drei Viertel der Unternehmen tiberhaupt nicht
duflern. Sieben Berichte machen zum gesamten Themenblock ,,Strategie und
Steuerung" keinerlei Aussage.

Doch es gibt bemerkenswerte Ausnahmen. Besonders aufschlussreich sind die
Ausfithrungen von RoBERT BoscH, BERTELSMANN, DELTON und KNORR-BREMSE.
Ot110 GROUP, MERZ, LEKKERLAND sowie GIESECKE & DEVRIENT stellen ihre Stra-
tegie ebenfalls sehr anschaulich und umfangreich dar, méchten sich jedoch nicht
so dezidiert zur Steuerung des Konzerns duflern.

5.2.3. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Uber das wirtschaftliche Umfeld erfahren die Leser mitunter mehr als iiber die
wirtschaftliche Lage des Unternehmens selbst. Die Darstellung der konjunkturel-
len Situation in den wesentlichen regionalen Markten fiel in den meisten Berichten
ausfithrlich aus; jedes dritte Unternehmen erreichte die Hochstpunktzahl.
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Grafik 10: Kriterien
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Zulegen konnen hingegen fast alle Berichte noch, wenn es darum geht, die
Relevanz von Wachstumsraten, Teuerung oder Arbeitslosenquote fiir das eigene
Unternehmen aufzuzeigen. In dieser Hinsicht ist unter anderem der Bericht von
ANDREAS STIHL hervorzuheben.

Bei der Darstellung des jeweiligen Branchenumfelds zeigen ebenfalls nur wenige
Berichte Schwichen. 61,4 % der Unternehmen liefern eine fundierte Darstellung
des Umfelds in ihren entsprechenden Geschiftsfeldern. Freilich muss sich der
Leser diese Informationen in etlichen Berichten zusammensuchen: immer dann,
wenn jede Sparte ihr eigenes Branchenumfeld beisteuert und nicht der Versuch
einer gebiindelten Darstellung unternommen wird. Eigentlich kein grofler Lapsus

- doch leider sind die Informationen in solchen Fillen je nach Geschiftsfeld von
unterschiedlicher Tiefe. Gute und gebiindelte Darstellungen haben wir zum Bei-
spiel in den Geschéftsberichten von KorBER und TRuMPE gefunden.

In einem Umfeld staatlicher Konjunkturpakete und einer mehr oder minder
starken Regulierung einzelner Branchen wiirde man sich als Leser wiinschen,
dass auch das politische Umfeld der Unternehmen und die gesetzlichen Rahmen-
bedingungen in irgendeiner Weise Erwahnung finden. So kénnten Banken die
Anstrengungen zur Finanzmarktstabilisierung beleuchten, Pharmaunternehmen
die Auswirkungen der Gesundheitsreform, Industriebetriebe die aktuelle Umwelt-
gesetzgebung. Solcherlei Themen werden jedoch stiefmiitterlich behandelt: Jedes
zweite Familienunternehmen hélt das politische und regulatorische Umfeld keiner
Erwahnung wert; voll punkten konnten lediglich vier Unternehmen: LEKKERLAND,
HEerm, Craas und HUBERT BUrRDA MEDIA. Letztere greifen die Regulierung des
Telefonmarketings auf und duflern sich tiberdies dezidiert zur Wettbewerbsver-
zerrung durch 6ffentlich-rechtliche Sender, wihrend LEKKERLAND unter anderem
ausfiihrlich tiber die regional unterschiedlichen Rauchverbote informiert. Nach-
ahmenswert!
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Grafik 11:
Geschiftsentwicklung
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5.2.4. Geschiftsentwicklung

Der Geschiftsbericht ist ein Imagetréger, soll Erfolge herausarbeiten, Kunden
und Mitarbeiter ansprechen. Die ausfiithrliche Darstellung der Geschaftsentwick-
lung anhand von Produkteinfithrungen, Gro8auftrigen oder Neukunden ist

da verstandlicherweise das Herzstiick vieler Berichte, fiir das mitunter die Halfte
des Umfangs oder noch mehr verwendet wird. Da passt es ins Bild, dass bei
unserer Frage nach der wichtigsten Passage des Geschiaftsberichts der Abschnitt
»Geschiftsentwicklung® mit 76,9 % uneingeschrankter Zustimmung Spitzenreiter
war - gemeinsam mit dem Vorwort der Geschiftsfithrung.

Die wirtschaftliche Entwicklung in den Geschéftsfeldern zahlt denn auch zu den
am hochsten bewerteten Einzelkriterien; fast 90 % der Unternehmen erreichten
mindestens zwei Punkte. Hiufig wird die Darstellung anhand der Performance
einzelner Produkte vertieft und illustriert (dies allerdings nur in Ausnahmefallen
im Lagebericht). Gute Beispiele hierfiir liefern etwa Carr Zt1ss, HELLA, VoITH,
KNORR-BREMSE und MELITTA.

Kriterien

Operative Entwicklung i
perative Entwicklung in . 7.0

den Geschiftsfeldern 49,1 38,6

Performance einzelner - 31,6 2.8 38,6

Produkte und Dienstleistungen

Gesamtaussage zur -

Geschiftsentwicklung 43,9 22,8 26,3

0 20 40 60 80 100

Anteil Unternehmen in %

Alles in allem eine plakative Leistungsschau - allerdings mit zwei Schonheitsfeh-
lern:

Erstens werden insgesamt zu wenige Schwerpunkte aus Sicht der Geschiftsleitung
gesetzt. Wo ein Highlight auf das andere folgt und alle gleichermaflen gewichtig
présentiert werden, hat es der Leser schwer, in der Vielfalt das Wesentliche zu
entdecken. Genau darauf kommt es aber an: Der Konzernlagebericht miisse sich
»auf das Wesentliche konzentrieren®, fordert der DRS 15. Und figt hinzu: ,,Die
Einschiatzung und Beurteilung zu den einzelnen Berichtspunkten durch die Unter-
nehmensleitung ist in den Vordergrund zu stellen.“ Blof8 26,3 % der Berichte bieten
eine klare Gesamtaussage zur Geschiftsentwicklung, die fiir den Leser unmittelbar
zu erkennen ist. Gut gelost ist dies unter anderem bei LEKKERLAND, HauCK &
AUFHAUSER, J. EBERSPACHER oder G. SIEMPELKAMP.
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Zweitens scheint uns - bei allem Verstindnis fiir das Herausarbeiten positiver
Aspekte - die Darstellung von Misserfolgen etwas zu kurz zu kommen. Dass es
solche gegeben haben muss, kann der Leser ohnehin oft an der Umsatz- oder
Ergebnisentwicklung ablesen. Gleichwohl scheint es nicht opportun, ihm die
Schwichen des Unternehmens oder verfehlte Planungen auf die Nase zu binden.
Etwas mehr Ausgewogenheit wiirde durchaus auf das Konto ,,Glaubwiirdigkeit®
einzahlen. Und nicht unbedingt muss es dabei so schonungslos zugehen wie bei
der PutzmEIsTER HoLpiNG: ,,Uber viele Jahre erfolgsverwdhnt, gelang es Putz-
MEISTER nur schwer, auf die Signale der im Jahresverlauf zunehmenden Anzahl
abstiirzender Mirkte zu reagieren.”

5.2.5. Forschung und Entwicklung?®

Hinsichtlich der wesentlichen Forschungs- und Entwicklungsprojekte gilt grund-
sitzlich die gleiche Uberlegung wie fiir den Geschiftsverlauf: Es gibt viel Potenzial
fiir positive Botschaften, kann doch gezeigt werden, wie im Unternehmen beharr-
lich im Sinne der Kunden, der Patienten und der Umwelt um die besten Losungen
gerungen wird. 48,9 % der Berichte enthalten nach unserer Einschitzung einen
kaum zu verbessernden Forschungs- und Entwicklungsbericht; die wesentlichen
Projekte werden ausfiihrlich und anschaulich dargestellt.

Grafik 12: Kriterien
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% Die Ausfithrungen zu
Forschung und Entwicklung
wurden bei Finanz- und
Dienstleistungsunternehmen
nicht beriicksichtigt.
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... nur in etwa der Hilfte
der Berichte werden Fra-
gen zur Marktposition
und zum Umsatzanteil
der neuen Produkte

aufgegriffen ...

Knapper geht es hinsichtlich der Fragen zu, wie sich die eigenentwickelten Pro-
dukte im Markt bewéhrt haben, welche Marktposition sie erreicht haben, welchen
Umsatzanteil sie bringen. Keine unwichtigen Fragen, denn Forschung und Ent-
wicklung sind ja kein Selbstzweck, sondern sollen sich innerhalb einer vertretbaren
Periode rentieren. Dennoch werden sie von fast 48 % der Unternehmen knapp oder
gar nicht aufgegriffen. Ausfiihrlich kommentieren dagegen BOEHRINGER INGEL-
HEIM, KNORR-BREMSE, CARL ZEIsS, TRUMPF und ANDREAS STIHL die Performance
neuer Produkte. So erhilt der Leser des BOEHRINGER-Geschiftsberichts zahlreiche
Informationen zu den erlangten regionalen Marktanteilen neu zugelassener Arznei-
mittel. ANDREAS STIHL geht auf die Resonanz der Anwender auf Neuprodukte ein,
erldutert Produktvorteile sehr eingdngig und zitiert Testberichte.

ANDREAS STIHL ist zugleich eines der wenigen Unternehmen, das den Forschungs-
und Entwicklungsbericht auch fiir eine Darstellung der Patent- und Lizenz-
situation nutzt. In einem eigenstandigen Kapitel widmet sich das Unternehmen
dem Thema Produktpiraterie und den ergriffenen Gegenmafinahmen. Ebenfalls
erwahnenswert: SCHOTT, die auf Patentbestand und Erfindungsmeldungen samt
Vorjahresvergleich abheben, und ZF FRIEDRICHSHAFEN, die auf ihre Position als
Top-10-Patentanmelder in Deutschland hinweisen und die Zahl der internen
Erfindungsmeldungen nennen. Lobenswerte Ausnahmen, denn 78,9 % der Be-
richte von Industrie- und Technologieunternehmen enthalten keine Aussage zur
Patent- und Lizenzsituation.

5.2.6. Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage

Viel Licht, viel Schatten - die Uberschrift zum Lagebericht-Kapitel trifft nach-
driicklich auf die Darstellung der Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage zu. Hier
finden sich Einzelkriterien mit sehr hohen Bewertungen genauso wie Punkte, die
fast gar nicht beriicksichtigt wurden. Das durchwachsene Bild konterkariert die
Ergebnisse unserer Umfrage: Dort stimmten 65,4 % der Unternehmen ohne Ein-
schrinkung der Aussage zu, die Ertragslage sowie die Finanz- und Vermogenslage
seien in einem Geschiftsbericht ,,besonders wichtig®.

Bei der Ertragslage von Familien- und Stiftungsunternehmen stellt sich verstind-
licherweise ein ganz anderes Bild dar als bei borsennotierten Gesellschaften.
Einige Familien- und Stiftungsunternehmen legen unter Verweis auf §9 Abs. 2
PublG weder ihre Gewinn- und Verlustrechnung noch den Gewinnverwendungs-
beschluss offen. In diesen Fillen gibt es selbstredend keine Kommentierung im
Lagebericht.
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Doch auch, wenn der Geschiftsbericht einen vollstandigen Konzernabschluss ent-
halt, fallt die Darstellung der Ertragslage vielfach recht diinn aus. 14 % der Berichte

gehen auf die GuV tiberhaupt nicht ein; weitere 38,6 % nennen das Konzernergebnis,

liefern aber keine Anhaltspunkte dafiir, wie dieses denn nun zustande kam. Immer-
hin 47,4 % der Berichte diskutieren wesentliche Bestandteile der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung, die jedoch nur bei 12,3 % vollstdndig ist. Ebenso wenige
Berichte behandeln fundiert die Ertragslage in den jeweiligen Geschaftsfeldern.
Regelrecht argerlich sind dabei Darstellungen, welche die Leser mit bloflen Zahlen-
angaben ohne jegliche Interpretation langweilen. Damit bieten sie in epischer Breite
doch nur die Information, die schon der GuV selbst zu entnehmen ist.

So muss sich der Leser in vielen Fillen mit detaillierten Ausfithrungen zum
Konzernumsatz und dessen Strukturierung nach Regionen und Geschiftsfeldern
bescheiden; diese Angaben sind in drei Viertel der Berichte enthalten. Hervorzu-
heben ist dabei die {ibersichtliche Darstellung von Umsatzzuwachsen einzelner
Produkte bei BOEHRINGER INGELHEIM.

Haufig sind aktuelle und Vorjahres-Zahlen nicht unmittelbar vergleichbar - etwa
dann, wenn bedeutende Akquisitionen oder Desinvestments den Konsolidie-
rungskreis verandert haben. In solchen Fillen ist es hilfreich, wenn Sondereffekte
herausgearbeitet und separat ausgewiesen sind. Dazu waren gerade einmal 13,0 %
der Unternehmen in vollem Umfang bereit.

Insgesamt sehr gute Noten bekamen die Darstellungen der Ertragslage von
MAXINGVEST, ARAG, SCHOTT, DELTON, OTTO GROUP, HELLA und LEKKERLAND.
Einen gravierenden Unterschied zu den besten Berichten borsennotierter Unter-
nehmen haben wir hier nicht erkannt.
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Grafik 14:
Finanz- und
Vermogenslage
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Die Passagen zur Finanz- und Vermogenslage sind im Durchschnitt etwas gehalt-
voller als die Ausfithrungen zur Ertragslage. Die wesentlichen Investitionsprojekte
sind in etwa der Halfte der Berichte aufgefiithrt; knapp ein Fiinftel bringt sogar
eine umfassende Darstellung, differenziert das Investitionsvolumen nach imma-
teriellen Vermogensgegenstdnden und Sachanlagen und stellt die Abschreibungen
gegeniiber. Fiir 21,1 % der Unternehmen ist die Investitionsrechnung allerdings
kein Thema, iiber das sich in der externen Kommunikation berichten liefle. Ganz
dhnlich das Bild bei der Diskussion der Bilanz: Ein Fiinftel geht sehr systematisch
auf die wesentlichen Aktiv- und Passiv-Positionen sowie deren Veranderungen
ein, liefert teilweise aussagefiahige relative Kennziffern, diskutiert Working Capital
und Eigenkapital - ein anderes Fiinftel enthalt dagegen keine Aussage. Dazwi-
schen liegt die Mehrheit der Unternehmen, die selektiv vorgehen und einzelne
Bilanzgroflen — zumeist Forderungen, Vorrate, Eigenkapital, Verbindlichkeiten -
mit knappen Erlauterungen aufgreifen. Die Kapitalflussrechnung ist gar fiir 43,1 %
der Unternehmen kein Thema; Banken blieben dabei unberiicksichtigt.

Am interessantesten aber erscheint uns eine andere Frage zur Finanz- und Ver-
mogenslage: Wire es nicht gerade in Anbetracht der Finanzmarktkrise sinnvoll
gewesen, auf eine konservative, eigenkapitalorientierte Finanzierungsphilosophie,
die umsichtige Steuerung der Investitionen oder die (haufig) geringe Abhéangigkeit
von kurzfristigen Bankkrediten hinzuweisen? Allein 15,8 % der Unternehmen wa-
ren dieser Ansicht und nutzten die Gelegenheit, die Ziele des Finanzmanagements
und die Finanzierungsstrategie aus Sicht der Unternehmensleitung darzustel-

len. Besonders ausfithrlich herausgearbeitet haben diese Punkte Franz HANIEL,
BERTELSMANN, VORWERK, ZF FRIEDRICHSHAFEN und B. BRAUN MELSUNGEN. Die
beiden letztgenannten Unternehmen konnten uns hinsichtlich der Gesamtdarstel-
lung der Finanz- und Vermdégenslage ebenfalls am meisten tiberzeugen.
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5.2.7. Mitarbeiter

Die Personalberichte waren - selbst unter Einbeziehung der Kapitel auerhalb des
Lageberichts — angesichts der hohen Bedeutung der Zielgruppe der Bewerber offen
gestanden etwas enttduschend. Zwar gab es erwartungsgemif3 hohe Bewertungen
fiir die Ausfithrungen zur Entwicklung der Mitarbeiterzahlen. Diese wurden
zumeist nach Geschiftsbereichen differenziert und teilweise auch nach anderen
Merkmalen aufbereitet. Doch die unterschiedlichen Mafinahmen der Personal-
politik haben blof3 26,3 % der Unternehmen vorbildlich dargestellt. Einen guten
Uberblick mit inhaltlicher Tiefe geben beispielsweise ROBERT BoscH, MAHLE,

CARL ZE1ss oder HERAEUS.
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Bedenkt man, dass es sich bei den untersuchten Unternehmen nicht um kleine
Mittelstdndler, sondern um grof3e Konzerne handelt, so erschienen uns viele Dar-
stellungen schlicht als zu diinn. Im Fiillhorn an moéglichen Themen - wie Aus-
und Weiterbildung, Fiihrungskréfteentwicklung, Trainee- und Doktorandenpro-
gramme, Mafinahmen zur Férderung der Vereinbarkeit von Familie und Beruf,
Gleichstellung, Integration der Kulturen, internationaler Austausch, Code of Con-
duct, Gesundheitsférderung ... — haben sich die meisten Geschaftsberichtsautoren
nur selektiv bedient. In 38,6 % der Fille wurde die Personalpolitik in wenigen
Satzen oder tiberhaupt nicht behandelt.

Monetire Aspekte sind fiir (potenzielle) Mitarbeiter alles andere als unwichtig.
Wie ist das Vergiitungssystem ausgestaltet, woran bemisst sich ein variabler Anteil?
Welche freiwilligen Leistungen des Arbeitgebers sind in Betriebsvereinbarungen
festgezurrt? Welche Angebote gibt es in Sachen Altersvorsorge? Dieser Themen
haben sich aus unserer Sicht CARL ZE1ss und MAXINGVEST am besten angenom-
men. So erldutert CARL ZEIss en detail das System von Sonderzahlungen und
Genussscheinen und nennt die ausgeschiittete Erfolgsbeteiligung im Geschafts-
jahr. Nur etwa jeder vierte Geschiftsbericht greift das Thema Altersvorsorge und

Vergiitung tiberhaupt auf.
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Grafik 16:
Dank an die Mitarbeiter
im...

nicht vorhanden

Einige Unternehmen nutzen die Personalberichte hingegen fiir die Darstellung
unternehmenskultureller Aspekte: Hier geht es um die auf allen Unternehmens-
ebenen gelebten Werte, dort um das besonders ausgepragte Wir-Gefiihl oder die
gemeinsame Leidenschaft fiir die beste Kundenlosung. Es liegt in der Natur der
Sache, dass solche Aussagen durchweg unbelegt bleiben und sich einem unter-
nehmensexternen Leser nicht unbedingt erschlielen. ,,Die Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter zeichnen sich durch eine grof3e Loyalitit und Verbundenheit zum
Untenehmen aus®, schreibt beispielsweise die ARAG, ohne dies dann weiter auszu-
fithren.

Ein weiterer Hinweis sei erlaubt. Dass ,,Mitarbeiter unser wichtigstes Kapital sind
— also noch wichtiger als liquide Mittel und Maschinen - ist eigentlich eine Selbst-
verstandlichkeit und keiner Erwdhnung wert. Trotzdem wird diese recht abge-
nutzte Formulierung in jeder Berichtssaison immer wieder gern verwendet, ganz
s0, als miisse man den Leser immer wieder aufs Neue von dieser {iberraschenden
Erkenntnis iitberzeugen. Moderne Personalberichte verzichten auf solche Floskeln.
Der Personalbericht ist im Ubrigen aus Sicht der meisten Familien- und Stif-
tungsunternehmen - félschlicherweise — nicht die Stelle, um einen Dank an die
Mitarbeiter auszusprechen. Nur vier Gesellschaften wihlen diesen Weg. Dagegen
findet sich 23 Mal die Danksagung im Vorwort des Vorstands oder der Geschifts-
fithrung, zehn Mal tibernahmen es die Gesellschafter oder der Aufsichtsrat. Neun
Geschiftsberichte enthielten keine Danksagung an die Mitarbeiter.
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5.2.8. Risiko- und Chancenbericht

15,8 % der untersuchten Geschaftsberichte enthalten keinen Risikobericht. Bei den
anderen lassen sich folgende Muster erkennen:

Den einzelnen Risiken widmen die Unternehmen meist langere Absdtze. Ob darin
tatsichlich alle wesentlichen Risiken genannt sind, entzieht sich naturgemaf3 der
Beurteilung des Lesers; letztlich muss er sich auf den Bestatigungsvermerk des
Abschlusspriifers verlassen, der darin bescheinigt, dass Chancen und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung zutreffend dargestellt sind.

Auffallig ist jedoch, dass manche Unternehmen den Risikobericht letztlich als
»Nicht-Risikobericht“ verstehen, in welchem sie vorwiegend beschreiben, dass sie
diesem oder jenem Gefahrenpotenzial - wegen ihrer strategischen Ausrichtung
oder dank umfassender Mafinahmen zur Risikobegrenzung - kaum ausgesetzt
sind oder ihm wirkungsvoll begegnen. So lesen sich manche Risikoberichte wie

Darstellungen der Geschiftsstrategie.

Die Beschreibung der Gesamtrisikoposition erschopft sich zumeist in dem Hin-
weis, dass keine existenzgefihrdenden Risiken erkennbar sind.

Die Definition der Risiken erspart sich mehr als jeder dritte Risikobericht. Fiir den
Leser wire aber wichtig zu erfahren, worin ein Risiko iiberhaupt besteht, bevor er
sich den Mafinahmen zu dessen Begrenzung zuwendet.

Die Ausfithrungen zu Risikomanagement und -controlling beschrinken sich
hiufig auf wenige Zeilen. Nur acht Unternehmen haben detailliert dargestellt, wo
Risikomanagement und -controlling organisatorisch aufgehdngt sind, welche
Informationssysteme eingesetzt werden oder iiber welche Risiken wie oft und an
wen berichtet wird.
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.. die saubere Heraus-
arbeitung der
Risikostrategie bringt
FraNz HANIEL die Best-
note fiir den Risiko- und

Chancenbericht ...

Mit seinen Chancen beschiftigt sich lediglich jedes zehnte Unternehmen in einem
eigenen Abschnitt des Geschéftsberichts. Die anderen berichten entweder gar nicht
(53,6 %) oder in diirren Worten — etwa dahingehend, dass man flexibel aufgestellt
sei, um Marktchancen zu nutzen, wenn sie sich bieten. Mit dieser Zuriickhaltung
befinden sie sich allerdings in grofler Gesellschaft, denn auch bei den bérsenno-
tierten Unternehmen hat der Chancenbericht erst nach und nach Einzug gehalten.

Einen belastbaren Chancenbericht legen CHG-MERIDIAN, HUBERT BURDA MEDIA,
B. BRAUN MELSUNGEN, VOITH und TENGELMANN vor. Den besten Eindruck hinter-
lassen hat FRANZ HANIEL, der im Risiko- und Chancenteil die Hochstpunktzahl
erhielt. Die Risikostrategie wird ebenso sauber herausgearbeitet wie die Aufbau-
organisation, die kennzahlenorientierte Risikosteuerung und die Regeln fiir die
interne Berichterstattung. Die Risiken selbst sind (fast) durchgidngig definiert

und ohne Hang zur Beschdnigung dargestellt. Obendrein duflert sich Franz
Hanter zum Chancenmanagement und erdrtert nicht weniger als acht Chancen
unterschiedlicher Kategorien ausfiihrlich.

5.2.9. Ausblick

Die Analyse hat bis hier gezeigt, dass nicht bérsennotierte Familien- und Stif-
tungsunternehmen — mit aller Berechtigung — alles in allem weniger auskunfts-
freudig sind als borsennotierte Gesellschaften. Umso iiberraschender ist die
Erkenntnis, dass es in den Prognoseberichten teilweise ausfiihrlicher und scho-
nungsloser zugeht. Mit klaren Worten bereiten viele Familienunternehmen ihre
Leser — und damit auch ihre Belegschaft — auf markante Umsatz- und Ergebnis-
riickginge vor, genauso wie auf harte Mafinahmen zum Gegensteuern. Hierfiir
gibt es drei Griinde:

o Erstens miissen Familien- und Stiftungsunternehmen keine Riicksicht auf
Aktienanalysten nehmen und kénnen daher auf taktische Spielereien — Stich-
worte Guidance und Expectation Management - verzichten.

o Familien- und Stiftungsunternehmen miissen - zweitens — nicht die Sorge
haben, durch diistere Prognoseberichte ihren Aktienkurs herunterzupriigeln
oder durch unzutreffende Prognosen Aktionédrsklagen zu provozieren. Anstel-
le verklausulierter Botschaften (,,...wird es schwer werden, mit dem Ergebnis
an den Vorjahreswert anzukniipfen...“) gilt deshalb die Devise ,kein Blatt vor
den Mund*®. Beispiel ZEPPELIN: Hier werden der vormalige ,,Worst Case“ nun
zum wahrscheinlichen Szenario ausgerufen und die geringen Erwartungen an
Umsatz und Rendite quantifiziert. Oder Beispiel KORBER, die ,.ein signifikant
nachlassendes Geschéftsvolumen und deutlich schwéchere Ergebnisbeitrige®
der Sparten Papier und Werkzeugmaschinen voraussagen.

o Drittens konnen die Prognoseberichte unter taktischen Gesichtspunkten be-
nutzt werden, um unliebsame Mafinahmen durchzusetzen. Je schlechter die
Erwartungen, desto leichter lassen sich Zugestdndnisse von Mitarbeitern, Kun-
den oder Lieferanten erreichen.
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Immerhin knapp 60 % der Berichte enthalten eine Aussage zur kiinftigen Ertrags-
entwicklung. Auch wenn diese in mehr als der Halfte der Falle recht knapp
ausfillt, lasst sich doch eines festhalten: Dem Trend, angesichts unberechenbarer
Mirkte lieber gar keine Prognosen mehr zu verdffentlichen, sind die Familien-
und Stiftungsunternehmen nicht gefolgt. Zum erwarteten Geschéftsverlauf in den
unterschiedlichen Geschiftsbereichen liefern rund 50 % der Berichte sogar recht
ausfithrliche Angaben. Ebenfalls jeder zweite Prognosebericht geht im Detail auf
die zu erwartenden wirtschaftlichen Rahmenbedingungen ein. Zulegen diirfte der
ein oder andere Bericht allerdings bei den Aussagen zur kiinftigen Konzernstrate-
gie. Nur bei jedem zehnten Bericht kann sich der Leser in dieser Hinsicht voll und
ganz informiert fithlen.

In vorderster Reihe stehen die Prognoseberichte von BERTELSMANN, LEKKERLAND,
MAXINGVEST, BENTELER, ZEPPELIN, KORBER und CHG-MERIDIAN. Dabei hat uns
der Bericht von BENTELER besonders iiberzeugt; hier ist die zu erwartende wirt-
schaftliche Entwicklung in den Geschiftsbereichen schliissig und unter Abwia-
gung der Chancen und Risiken dargestellt.

Vorn platziert sind allesamt Unternehmen, die ihre Erwartungen in einem Prog-
nosebericht zusammenfassen. Von der mitunter anzutreffenden Vorgehensweise,
dass jeder Geschiftsbereich seinen eigenen Prognosebericht liefert, ist wegen fast
unvermeidlicher Inkonsistenzen abzuraten. So liefert im Geschéftsbericht von
O=rTkER lediglich das Segment Schifffahrt einen Blick ins néchste Jahr. Bei FREU-
DENBERG wagen die einen Geschiftsgruppen eine Umsatzprognose fiir 2009, die
anderen halten sich zuriick. Dariiber hinaus ist empfehlenswert, den Ausblick klar
von den riickblickenden Berichtspassagen zu trennen. Dies ist nicht in jedem Fall
gelungen (s. Seiten 51 bis 53).
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Grafik 19:
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5.3. Abschluss und Anhang: Schlag nach im ebanz

Vor dem Hintergrund der gravierenden Unterschiede zwischen Konzernabschliissen
nach nationaler und internationaler Rechnungslegung haben wir uns bei der Ana-
lyse der Konzernabschliisse auf die Vollstindigkeit der Angaben fokussiert. Eine
Besonderheit bei den nicht bérsennotierten Unternehmen ist ndmlich, dass der ver-
offentlichte Geschiftsbericht nicht unbedingt den vollstdndigen Konzernabschluss
enthalt. 17 Unternehmen, entsprechend 29,8 %, veréffentlichen die vollstindige
Version ausschliefilich im elektronischen Bundesanzeiger, wahrend der Geschifts-
bericht lediglich Ausziige oder eine Zusammenfassung bietet.
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22,8 % der Geschiftsberichte haben hinsichtlich des Abschlusses die volle Punkt-
zahl erhalten. Bei anderen Berichten fithrten zumeist eine fehlende Segment-
berichterstattung oder allzu knappe Angaben zu Finanzinstrumenten zu Punkt-
abziigen.

5.4. Corporate-Governance-Kommunikation: noch viel Potenzial

Eine interessante Frage ist, inwieweit privat finanzierte Familien- und Stiftungs-
unternehmen ihre Prinzipien verantwortungsvoller Unternehmensfithrung
offenlegen. Dazu verpflichtet sind sie nicht: Der Deutsche Corporate Governance
Kodex (DCGK), der wesentliche gesetzliche Vorschriften zur Leitung und Uber-
wachung und iiberdies national wie international anerkannte Standards enthalt,
adressiert ausdriicklich borsennotierte Aktiengesellschaften oder Européische
Gesellschaften (SE) in Deutschland. Diese miissen einmal jahrlich gemaf § 161
AktG eine Entsprechenserkldrung abgeben und darin Abweichungen von den
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Soll-Vorschriften des DCGK erldutern. IThre Geschaftsberichte enthalten zudem,
wie vom DCGK (Ziffer 3.10) gefordert, einen Corporate-Governance-Bericht, der
Bestandteil der Erklarung zur Unternehmensfithrung ist. Darin sind auch die
Grundziige der Vergiitung von Organmitgliedern in allgemein verstindlicher
Form darzustellen.

Den nicht bérsennotierten Gesellschaften wird die Anwendung des DCGK ledig-
lich empfohlen. Umso lobenswerter ist es, dass sich eine Reihe von Unternehmen
ausfithrlich mit diesem Thema auseinandergesetzt und sich freiwillig fiir die
Beachtung des Kodexes entschieden hat. Vier Geschiftsberichte enthalten eine Ent-
sprechenserklirung, in welcher naturgemif3 viele Abweichungen aufgefiihrt sind;
etliche Kodex-Empfehlungen sind wegen der fehlenden Kapitalmarktorientierung
nicht relevant.
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12,3 % der Gesellschaften gehen in Corporate-Governance-Berichten (die teil-
weise nicht als solche gekennzeichnet sind) ausfiihrlich auf Fragen der Unterneh-
mensfithrung ein. So etwa B. BRAUN MELSUNGEN, die sich im Lagebericht mit
den Aufgaben von Vorstand, Aufsichtsrat und Aufsichtsrats-Ausschiissen sowie
der Hauptversammlung, mit personellen Veranderungen und den Prinzipien des
2004 verabschiedeten Corporate Governance Kodexes fiir Familienunternehmen
beschaftigt.

Erlduterungen zur Vergiitung der Organmitglieder sind — wenig tiberraschend -
ebenfalls die Ausnahme. Fast alle Berichte behandeln dieses Thema entweder gar
nicht oder gehen lediglich im Konzernabschluss auf die Gesamtvergiitung des
Vorstands ein. Zu den wenigen Ausnahmen zéhlt BERTELsMANN. Der Medien-
konzern verkniipft das wertorientierte Steuerungssystem mit Fragen der Manage-
mentvergiitung und erldutert zudem die aktienbasierte Komponente. DELTON
bietet einen vollstindigen Vergiitungsbericht, stellt Messkriterien fiir variable

Gehaltsbestandteile dar und geht zusatzlich auf nicht monetire Nebenleistungen ein.
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Fast noch stdrker als die harten Kriterien der Corporate-Governance-Kommuni-
kation hat uns interessiert, inwieweit die Unternehmen

« ihren Status als Familien- oder Stiftungsunternehmen ins Spiel bringen und den
Unterschied zu borsennotierten Gesellschaften herausarbeiten,

o die Rollenverteilung zwischen Eigentiimern und Management kliren,

« sich zu den Werten eines Familien- und Stiftungsunternehmen bekennen und
deren Einfluss auf die Unternehmenskultur wiirdigen.
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Das etwas iiberraschende Ergebnis ist, dass nur etwa jedes fiinfte Unternehmen
das grofle — und aufgrund der Bankenkrise und Kapitalmarktturbulenzen noch-
mals gewachsene — Potenzial solcher Themen umfassend nutzt. Auf Seiten der
Familienunternehmen sind das beispielsweise ADoLF WURTH, HERAEUS (hier her-
vorzuheben das lesenswerte Essay von Jiirgen Heraeus), ZEPPELIN und VORWERK,
bei den Stiftungsunternehmen RoBERT BoscH und BERTELSMANN. Immerhin hal-
ten weitere 54,4 % der Unternehmen ihren Status zumindest fiir erwdhnenswert;
15 von 57 Geschiftsberichten gehen auf den Aspekt jedoch tiberhaupt nicht ein.

Mit welchen Kernaussagen aber wird im Falle des Falles der Status des Familien-
oder Stiftungsunternehmens verkniipft? Von grofiter Bedeutung ist, dass sich
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die privat finanzierten Unternehmen mit langem Atem und ruhiger Hand ihrer
langfristigen Wertsteigerung widmen konnen; diesen Aspekt erwihnen 47,6 % der
Unternehmen, zusatzlich widmen sich 38,1 % explizit ihrer Unabhédngigkeit von
kurzfristigen Kapitalmarktinteressen (und teilweise von Bankenfinanzierungen).
Fast jedes dritte Unternehmen (31,0 %) weist auf die Vorteile einer stabilen Eigen-
timerstruktur hin und verbindet dies — haufig riickblickend {iber einen ldngeren
Zeitraum - mit dem Signal von Verlésslichkeit und Kontinuitét, gerade auch in ei-
nem schwierigen wirtschaftlichen Umfeld. Die unternehmerische Verantwortung
der Gesellschafter — das Wohl der Gesellschaft kommt vor personlichen Interessen

- wird in 40,5 % der Berichte herausgestellt. Dass die Eigentiimer auf ihr langfris-
tiges Investment eine angemessene Rendite erwarten und das Unternehmen die
Aufgabe hat, diese zu erwirtschaften, ist allerdings nur 14,3 % der Gesellschaften
eine Erwdhnung wert.

Uberaus auffillig sind die Unterschiede zwischen Familien- und Stiftungsunter-
nehmen. Unternehmen in Stiftungsbesitz weisen sehr viel stirker auf die strategi-
schen Vorteile einer stabilen Eigentiimerstruktur hin; 75,0 % arbeiten den Aspekt
der langfristigen Wertsteigerung heraus gegeniiber 34,4 % bei familiengefiihrten
Unternehmen. So erhebt L. PosseHL die ,,Stabilitdt in bewegten Zeiten“ gar zum
Motto des Geschiéftsberichts. Die Stimmigkeit der Aussage, man gehe mit der
Kultur von Kontinuitdt und Wandel ,,selbstbewusst die ndchsten 160 Unterneh-
mensjahre an®, werden freilich heutige Leser im Jahr 2169 nicht mehr iiberpriifen
kénnen.

Familienunternehmen heben stéarker auf ihre Unabhédngigkeit und insbesondere auf
Unternehmenswerte, -kultur und -identitét ab; typische Fundorte hierfiir sind das
Vorwort sowie der Personalbericht. Mitunter wird dabei vielleicht ein wenig zu dick
aufgetragen — zum Beispiel im Geschiftsbericht der DEUTSCHE VERMOGENSBE-
RATUNG AKTIENGESELLSCHAET (DVAG), der nicht weniger als 78 Beziige zu famili-
arer Fiithrung und zur Kultur des Unternehmens enthilt. Wesentlich magerer sieht
es bei den sogenannten ,,harten Fakten aus: Nur 12,5 % der Familienunternehmen
(Stiftungsunternehmen: 25,0 %) erldutern die Funktionen ihrer Organe und ledig-
lich 28,1 % (Stiftungsunternehmen: 41,7 %) legen die Anteilsverhaltnisse offen.

5.5. Vorwort: Personlichkeiten am Werk?

Das Vorwort des Vorsitzenden des Vorstands oder der Geschiftsfithrung ist aus
Sicht der Unternehmen der wichtigste Teil des Geschaftsberichts - gleichauf mit
der Darstellung des Geschéftsverlaufs. 76,9 % der Befragten stimmten der Aussage,
diese Passage sei ,besonders wichtig®, voll zu. Das ist kein Wunder, denn im Vor-
wort kann der Vorsitzende die aus seiner Sicht wesentlichen Dinge herausarbeiten,
eigene Akzente setzen und die weitere Richtung aufzeigen ohne die strengeren
formalen Anforderungen eines Pflichtteils einhalten zu miissen.
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Die Betonung liegt dabei auf ,,kann“ - denn nach der Lektiire der Geschéftsberichte
bleibt der Eindruck zuriick, dass allzu oft auf richtungsweisende Statements aus der
Fithrungsetage verzichtet wird. Das sind die Fakten:

+ 14,5% der Geschiftsberichte enthalten kein Vorwort.

o Ist ein Vorwort enthalten, ist es zumeist vom Vorsitzenden unterzeichnet,
wihrend in den restlichen Berichten die Geschaftsfithrung eine gemeinsame
Einschitzung abgibt.

o In etwa vier von zehn Geschéftsberichten gehen der Vorstand oder die Geschéfts-
fithrung nicht mit eigenen Worten und Schwerpunkten auf die wirtschaftliche
Entwicklung im Geschiftsjahr ein, sondern bieten blof3 eine Kurzfassung des
Lageberichts.

+ Das genaue Gegenteil finden wir in jedem fiinften Vorwort: Hier findet keinerlei
Wiirdigung des Geschiftsjahres statt, und der Autor widmet sich ausschlieflich
Themen, die abseits der wirtschaftlichen Entwicklung liegen — wie etwa der
Rechtfertigung einer zentralen strategischen Mafinahme.

« Nur etwa ein Drittel der Vorworte (34,5 %) befasst sich in angemessener Ausfiihr-
lichkeit mit der kiinftigen Entwicklung des Unternehmens und der kiinftigen
Ausgestaltung der Konzernstrategie.

Der im Durchschnitt defensive Umgang mit dem Vorwort liegt nach unserer
Interpretation vielfach in der Trennung von Eigentum und Management begriin-
det. Eine Geschiftsfithrung im Angestelltenverhiltnis hélt sich in aller Regel mit
personlichen Einschitzungen zuriick; Identitatsfigur ist schlieflich der Firmen-
griinder oder dessen Nachfolger, der das Unternehmen in x-ter Generation fiihrt,
den Vorstand tiber den Aufsichtsrat kontrolliert und de facto das Zepter in der
Hand halt.



.. das gelungene
Vorwort: Synthese von
personlichem Riickblick,
Darstellung zentraler

Entwicklungen und

Ausblick ...

GESCHAFTSBERICHTE VON FAMILIENUNTERNEHMEN 49

So wundert es nicht, dass Vorworte offensiver und plakativer ausfallen, wenn

die Familie ihren Einfluss iiber ein Stiftungsmodell reduziert hat. Hier setzt das
Management in der Halfte der Falle starke Akzente. Besonders gut gelost erscheint
uns die Rollenverteilung bei AboLr WURTH. Bettina Wiirth, die Vorsitzende des
Beirats, beschrankt sich in ihrem Bericht keineswegs auf die Formalitéten, die
man {iblicherweise beim Kontrollorgan vermuten wiirde, sondern bewertet das
Geschiftsjahr aus Sicht der Eigentiimer. Dies hélt den Vorstandsvorsitzenden
Robert Friedmann nicht davon ab, im sehr persénlich gehaltenen Vorwort iiber
die Stirken der Gruppe im gegenwirtigen wirtschaftlichen Umfeld zu rdsonieren.

Sehr gelungen sind aus unserer Sicht ferner die Vorworte in den Geschéftsberichten
von BERTELSMANN und Craas; beide schaffen die Synthese von personlichem
Riickblick, Herausarbeitung der wesentlichen Entwicklungen und klarem Blick
nach vorn. Interessante Variante: Bei der OTT0 GROUP richtet sich der Vorstands-
vorsitzende Hans-Otto Schrader nicht @iber ein Vorwort an die Leser, sondern fiithrt
ein Interview zu Fragen von Unternehmensleitbild und Vision - und iiberldsst es
Aufsichtsratschef Michael Otto, sich iiber die Werte des Familienunternehmens zu
auflern. Leider vermisst man bei alldem die Einordnung des zuriickliegenden und
einen konkreten Ausblick auf das nichste Geschaftsjahr.

5.6. Imageteil: viel Produkt, wenig Strategie

Vorab eine Klarstellung: Wir sind ausdriicklich der Meinung, dass ein Geschifts-
bericht nicht zwingend einen Imageteil enthalten muss. Es kann gute Griinde
dafiir geben, ihn auf Finanzinformationen zu reduzieren, wenn man vorwiegend
Kapitalgeber adressieren mochte und Kunden oder Mitarbeiter iiber andere In-
strumente erreicht. Fehlten die Imageseiten, so hatte dies keinen Einfluss auf die
Bewertung im Rahmen des private publ!c Awards.

Sind allerdings langere Berichtsstrecken neben Konzernlagebericht und
-abschluss enthalten, so haben wir diese anhand folgender Kernfragen beurteilt:

o Steht die Darstellung unter einem fiir den Leser unmittelbar erkennbaren Leit-
motiv, und ist durchgéngig ein roter Faden erkennbar?

« Wird der Leser durch die Story auf rationaler und emotionaler Ebene iiberzeugt,
setzt sich bei ihm ein klares Bild zusammen?

« Erldutert das Unternehmen seine Leistungen entlang der Wertschopfungsket-
te, trifft es Aussagen zum Geschiftsmodell (fiir die Beurteilung dieser Frage
wurden zusitzlich, sofern vorhanden, die entsprechenden Passagen aus dem
Lagebericht herangezogen)?

o Wird das Produkt- und/oder Dienstleistungsspektrum ebenso verstidndlich wie
plakativ aufbereitet? Erschlief3t sich dem Leser, welcher Kundennutzen von den
Produkten ausgeht? Werden Alleinstellungsmerkmale herausgearbeitet?

« Sind iibergeordnete Aussagen zu den Kernkompetenzen des Unternehmens und
der daraus folgenden Strategie enthalten?

o Was erfahrt der Leser iiber Unternehmenswerte, Leitsatze und die Unterneh-
menskultur?
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Grafik 23:
Imageteil
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gebracht werden kann. Hat sich wenig Neues getan, dann sollte nicht Altbekanntes
aufgewarmt werden. Die Kernfragen stellten daher lediglich eine Entscheidungs-
hilfe dar; wichtiger als Vollstindigkeit war jeweils der Gesamteindruck, der auf
den Image- oder Strategieseiten hinterlassen wurde. So liegt nahe, dass die Bewer-
tung teilweise auf einem subjektiven Urteil beruht.

Doch bei aller Subjektivitat lassen sich aus der Gesamtschau von 57 Geschéfts-
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Fast genauso wichtig ist den Familien- und Stiftungsunternehmen das Thema
gesellschaftliche Verantwortung — dies mit einem klaren Fokus auf nachhaltiges
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Es verwundert nicht, dass die Unternehmen, die sich starker um iibergeordnete
Botschaften bemiihen, auch hinsichtlich des inhaltlichen Leitmotivs wesentlich
besser abgeschnitten haben als solche, die den Geschéftsbericht vor allem als
Messestand im Printformat verstehen. Eine iiberzeugende konzeptionelle Idee, die
dazu noch konsequent durchgehalten wird, haben wir insbesondere bei ApoLr
WURTH, CLAAS, GIESECKE & DEVRIENT, FRANZ HANIEL, OTTO GROUP Und
ANDREAS STIHL gefunden. So erldutert ANDREAS STIHL seine Wertschopfungs-
kette plakativ und eingdngig anhand des eigenen Produkts: der Kettensége. ADOLE
WURTH rdumt auf augenzwinkernde Art mit dem Vorurteil auf, man produziere
Schrauben und sonst nichts.

Aus unserer Sicht relaunch-wiirdig sind Imageseiten, die als Quasi-Lagebericht
daherkommen: Hier werden die Informationen zur Geschiftslage, gern illustriert
durch Produktinformationen und Innovationen, vom Lagebericht in den nicht
testierten Part verlagert. Die Imagestrecke liest sich in solchen Féllen eher wie ein
Rechenschaftsbericht, und der Leser vermisst eine iibergeordnete Idee.

Ein ausfiihrliches Glossar, das die wesentlichen verwendeten Fachbegriffe — idealer-
weise in punkto Technologie und Finanzen - erldutert und so der besseren Ver-
standlichkeit dient, finden wir lediglich in den Berichten von WiLo, GIESECKE &
DEVRIENT, MAHLE und ScHOTT. 87,7 % der Unternehmen verzichten auf die Er-
lduterung von Fachbegriffen.

5.7. Gutes Handwerk: Struktur, Sprache, Gestaltung

Viele Geschiftsberichte von Familien- und Stiftungsunternehmen sind unter
handwerklichen Gesichtspunkten hervorragend gemacht. Der Leser wird anhand
einer klaren Struktur durch den Bericht geleitet, erfreut sich an einer verstiand-
lichen, lebhaften Sprache ebenso wie an durchdachten Gestaltungskonzepten.
Andere Berichte bieten ausreichend Verbesserungspotenzial und konnten dieses
ohne grofleren Aufwand ausschopfen.

Hinsichtlich des logischen Aufbaus des Gesamtwerks erreichten 24,6 % der Unter-
nehmen die Hochstpunktzahl, weitere 22,8 % sind aus unserer Sicht vorwiegend
gut gelungen. Uber 70 % der Berichte vermeiden weitestgehend Redundanzen
— also Wiederholungen ein- und derselben Information -, die fast immer struktu-
relle Schwichen offenbaren. Am haufigsten sind solche Dopplungen aufgetaucht,
wenn sich der Imageteil ausfithrlich mit dem Geschiftsverlauf auseinandersetzt
und der Lagebericht dasselbe in gekiirzter Form bietet. Ein Thema, das allen
Machern von Geschiftsberichten auf den Nageln brennt, ist die Vermeidung von
Dopplungen zwischen Konzernlagebericht und -anhang. Dieses Problem haben
aus unserer Sicht OTTo GroUP und Craas durch vielfiltige Verweise auf den
Anhang besonders gut geldst.
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... eine angemessene
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aus ...

Eine klare Lesefithrung tiber eine durchgéngig sichtbare Rubrizierung bieten mehr
als 40 % der Geschiftsberichte. Mitunter fehlt diese vollstindig oder ist wenig
tibersichtlich geraten — wie im Beispiel von MaHLE, die auf jeder Doppelseite 31
Kategorien auffithren. Doch selbst ein tibersichtliches Register hilft wenig, wenn
Uberschrift und Text nicht zusammenpassen. Hier bringt die BERENBERG BANK
den Konjunkturausblick schon vorn bei der Darstellung der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen im Geschéftsjahr, dort dufSert sich FREUDENBERG im Risiko-
bericht zur Umsetzung des Deutschen Corporate Governance Kodexes — oder

L. PosseHL unter ,,Ertragslage® zu den Investitionen in den Geschiftsbereichen.

An der Frage, welche Sprache in einem Geschiftsbericht angemessen ist, scheiden
sich die Geister. Soll man mit starken Vokabeln arbeiten, um auch noch den un-
aufmerksamsten Leser vom Unternehmenserfolg zu tiberzeugen? Oder ist gepfleg-
te Langeweile angebracht, da es schlieSlich um testierte Finanzinformationen
geht?

Unsere Uberzeugung ist, dass Sprache zuallererst fehlerfrei, verstindlich und klar
sein muss. Sie sollte angemessen sein in dem Sinne, dass nicht eine jede Entwick-
lung lautstark bejubelt wird oder werbliche Botschaften den Weg zu den Fakten
verstellen, und zugleich authentisch und lebendig sein.

Mit Rechtschreibung, Grammatik und Interpunktion stehen blofl wenige Unter-
nehmen auf Kriegsfuf3. Fast drei Viertel der Berichte sind fehlerfrei, und grébere
Schnitzer sind nur vereinzelt aufgetaucht. 15,8 % der Berichte haben die Anfor-
derungen an eine klare und verstindliche Sprache zumindest teilweise verfehlt.
Missfallen haben uns beispielsweise die unnotige Verwendung von Anglizismen
(»verleastes Equipment®) oder lingere Passagen voller Fachbegriffe, die wie im
Falle von KNORR-BREMSE oder G. STEMPELKAMP gerade mal fiir Eingeweihte
verstandlich sind.

Hin und wieder werden Konstruktionen gewéhlt, die bei ndherer Betrachtung in-
haltsleer sind - Beispiel: ,,Die anspruchsvollen Pldne zur Entwicklung des Werkes
werden voll erfiillt.“ Da diese Plane nicht offengelegt werden, kann ein Leser die
Freude des Unternehmens wohl kaum nachvollziehen. In vielen Fillen empfiehlt
sich vor der Veréffentlichung ein Lektorat unter stilistischen Gesichtspunkten. So
wire ein Satz im Nachtragsbericht eines Unternehmens (,,Vorgédnge von besonderer
Bedeutung, die nach dem Schluss des Geschéftsjahres eingetreten sind, haben sich
nicht ereignet.“) sicher ebenso aufgefallen wie die schiefe Formulierung im Aus-
blick einer anderen Gesellschaft, dass ,der private Konsum aufgrund der Tarifab-
schliisse steigen und zu einer moderaten Erhohung der verfiigbaren Einkommen
fithren® werde. Mehr Einkommen durch mehr Konsum - schén wir’s.
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In einigen Féllen empfiehlt sich eine sprachliche Uberarbeitung der Vorworte

(s. Seiten 47 bis 49). Wer sich als zupackender und dynamischer Steuermann
préasentieren will, sollte nicht vorwiegend im Passiv formulieren. Dariiber hinaus
kommt es auf die Klarheit der Botschaft an. Wer wie die Bank M.M.WARBURG auf
der ersten Seite zunichst vom ,erfreulichen Jahresiiberschuss® spricht, um dann
iber das ,gute” zum ,,duflerst zufriedenstellenden Ergebnis“ zu wechseln, erweckt
den Eindruck, dass es iiber die Einschitzung des Geschiftsjahres widerstrebende
Meinungen gibt. Abzuraten ist schlieSlich von allzu bildhaften Formulierungen,
die doch meistens recht bemiiht wirken - Beispiel: ,,Die MARQUARD & BAHLS-
Kogge liegt weiterhin gut im Wind und halt auch in rauer See den Kurs...“ - und
der Verwendung von Floskeln. GIESECKE & DEVRIENT beispielsweise, die ,,schon
heute die Weichen fiir weiteren Markterfolg von morgen® stellen, wiirde man am
liebsten zurufen: Ja, was denn sonst?

Sprachlich exzellent sind unserer Meinung nach zwolf Berichte, darunter ADOLE
WurtH, OTTO GROUP, CLAAS Und VoITH, gefolgt von MELITTA und TENGEL-
MANN. Der Heidenheimer Technologiekonzern VorTH gefiel der Jury am besten
und erhielt den Sonderpreis fiir die beste Sprache (s. Seite 68).

Zu den grafischen Kriterien verweisen wir auf den Gastbeitrag von Klaus Bietz auf
den Seiten 55 bis 57.

5.8. Teamwork: Wer macht den Geschiftsbericht?

Fiir den Geschiftsbericht nicht borsennotierter Familien- und Stiftungsunter-
nehmen ist meistens die Unternehmenskommunikation verantwortlich (92,3 %);
eine Investor-Relations-Abteilung gibt es in der Regel nicht, nur zwei kapital-
marktorientierte Gesellschaften (7,7 %) sehen diese vor allem in der Pflicht, wenn
es um die externe Berichterstattung geht. In der Hilfte der Falle bindet sich die
Geschaftsfithrung direkt ein; dagegen ist die Rechtsabteilung nur in Ausnahme-
fallen stark involviert (11,5 %).
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Grafik 24:
Wer macht den
Geschiftsbericht?
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Ublicherweise arbeiten die Kommunikationsexperten der Unternehmen mit einer
Agentur zusammen (76,9 %) — doch hat diese zumeist eine untergeordnete Funktion.
Nur 15,4 % der Umfrageteilnehmer haben die Erstellung des Geschaftsberichts
schwerpunktmafig auf den Agenturpartner verlagert. Fast jedes vierte Familien-
und Stiftungsunternehmen (23,1 %) bringt den Geschéftsbericht ohne Unterstiit-
zung durch eine Agentur auf den Weg.

Womit wird im Falle des Falles eine Agentur beauftragt? Vorwiegend mit der
Gestaltung (76,9 %) des Berichts sowie den Produktionsschritten Lithographie und
Druck (88,5 %). Die Konzeption geben lingst nicht alle Unternehmen aus der Hand,
42,3 % decken diese Kernfunktion intern ab. Redaktionell diirfen sich Agenturen
ausschliefllich auf den Imageseiten verwirklichen, und das auch nur in Ausnahme-
fallen (23,1 %). Den Lagebericht erstellen alle Unternehmen in Eigenregie.

So unterschiedlich wie die Berichte der Familien- und Stiftungsunternehmen
sind auch die Budgets, die dafiir bereitgestellt werden. 41,7 % der Unternehmen
spendieren einen sechsstelligen Betrag, wahrend 16,7 % mit weniger als 40.000
Euro auskommen.
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Das Design von Geschiftsberichten -
ein Balanceakt

von Klaus Bietz

Umschldge mit mehreren Innenklappen, verschiedene Bedruckstoffe, Sonderfarben,
Blind- und Heif¥folienpragung oder eingelegte Produktiibersichten, ausklappbare
Innenseiten oder Klebe-, Faden- und Spiralbindung, als Schweizer Broschur oder
sogar in Buchform ... der Fantasie bei der Gestaltung von Geschaftsberichten schei-
nen keine Grenzen gesetzt zu sein. Die Grenzen werden jedoch dann offensichtlich,
wenn die Gestaltung den Inhalt iiberlagert oder nur dazu dient, vor diirftige Inhalte
eine imposante Fassade zu stellen. In diesem Fall verfehlt der Geschéftsbericht seine
Funktion als zentrales Kommunikationsmittel von Unternehmen.

Der Geschiftsbericht muss in Text, Grafik und Materialitét (Papier, Druck, Ver-
arbeitung) die Werte eines Unternehmens kommunizieren und kann wie keine
andere Publikation auch seine Unternehmensstrategie visualisieren. Damit wird
er zu einem wichtigen Imagetrager. Doch um seiner Funktion gerecht werden zu
kénnen, muss er glaubwiirdig sein — sowohl hinsichtlich des Inhalts als auch in
Sachen Gestaltung. Gestaltung ist kein Selbstzweck; sie dient dazu, Inhalte durch
visuelle Kommunikation zu strukturieren und zu emotionalisieren, und zwar mit
dem Ziel, dem Empfinger den Zugang zu diesen Inhalten zu erleichtern und ihn
die Identitit des Unternehmens spiiren zu lassen.

Das beginnt bei dem ersten Eindruck, den ein Geschiftsbericht beim Leser hin-
terldsst, sobald er den Bericht zur Hand nimmt. Ein auflergewohnliches Format
abseits des klassischen DIN A4 erregt die Aufmerksambkeit, kann allerdings,
aufgrund der Abweichung vom Standardformat, h6here Erwartungen an die Ge-
staltung des gesamten Geschiftsberichts wecken. Zudem hat das DIN-A4-Format
sogar Vorteile — wenn z. B. alle anderen Broschiiren des Unternehmens dieses
Format haben und die Versandlogistik darauf abgestimmt ist. Ferner kann die
Menge des beim Druck anfallenden Papierabfalls ein Gesichtspunkt sein, den es
zu beriicksichtigen gilt.

Fiir die Kommunikation mit dem Leser spielt das Layout des Geschiftsberichts

— also das Zusammenspiel einzelner Elemente wie Format, Text, Farben, Bilder,
Grafiken und Tabellen - eine entscheidende Rolle. Dieses Layout basiert auf ei-
nem Gestaltungsraster, das es dem Gestalter ermdglicht, dem Bericht eine visuelle
Struktur zu geben, indem es die beiden Antagonismen Ordnung und Kreativitit
in eine Systematik einbindet. Dies erfordert viel Fingerspitzengefiihl, denn wird
hier an den Stellschrauben falsch gedreht, dann kann der Bericht entweder lang-
weilig geraten oder ins , kreative Chaos® abgleiten.

Die Wahl der richtigen Typografie — der Schrift und deren Anwendungsmethodiken
wie Schriftgrofle, Satzspiegel oder Satzart — ist ein entscheidendes Kriterium fiir die
Lesbarkeit eines Schriftwerks. Textkolonnen mit Wahrungszeichen und Auszeich-
nungen, Auflistungen, Tabellen, Infografiken usw. - wohl keine andere Publikation
stellt derart hohe Anforderungen an den Faktor Schrift wie ein Geschéftsbericht.
Und gute Typografie schmeichelt Auge und Inhalt zugleich, sie ist Informations-
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und Imagetrager. Diese Doppelfunktion macht die Typografie zu einer der zentra-
len Séulen fur die iiberzeugende Gestaltung eines Geschiftsberichts — zugleich aber
zu einer der grofiten Herausforderungen. Denn trotz 6.000 Jahren Schriftgeschichte:
Die optimale Schrift gibt es nicht. Eine gut lesbare Schrift kann, falsch eingesetzt,
miserable Ergebnisse liefern und einen hervorragenden Inhalt konterkarieren,
wihrend eine exzellente Gestaltung auch mit einer vermeintlich schlecht lesbaren
Schrift tiberzeugende Resultate liefern kann.

Diese herausragende Bedeutung der Typografie zeigt sich auch bei Tabellen. Gerade
weil bei ihnen der Gestaltungsspielraum begrenzt scheint, sind sie eine gestalte-
rische Herausforderung. Hier gibt es ebenfalls keine Standards, jedoch Kriterien
der Lesbarkeit und der Systematik, die es zu beachten gilt.

Eine wichtige Rolle spielen zudem Informationsgrafiken - sie ermoglichen dem
Leser das schnelle Erfassen komplexer Zusammenhinge und er6ffnen dem Ge-
stalter die Moglichkeit, fiir das Unternehmen einpragsame visuelle Eckpunkte im
Geschiftsbericht zu setzen. Eindeutigkeit und Klarheit der Informationsvermitt-
lung stehen dabei an erster Stelle, was aber nicht Gleichformigkeit und Langeweile
bedeuten darf. Wenn der Gestalter um die Anforderungen einer gut lesbaren In-
formationsgrafik weif3, bieten sich ihm eine Menge Moglichkeiten, um aus einem
einfachen Diagramm einen Imagetrager zu machen.

Das gilt gleichermaflen fiir den Einsatz von Bildern. War frither das Vorstands-
foto oft die einzige Fotografie, die extra fiir den Geschéftsbericht angefertigt
wurde und man sich ansonsten aus dem Archiv bediente, so ist ein professionelles
Bildkonzept mittlerweile unumganglich. Ob durchgehend einheitliche Bild-
sprache oder Patchwork - das Konzept und die Authentizitét sind entscheidend.
Dauergrinsende Fotomodelle mit Telefon in der Hand oder bedeutungsschwan-
gere Metaphern wie Briicken sind zwar bei Bildagenturen schnell besorgt, aber
der Glaubwiirdigkeitsfaktor solcher Bilder geht gegen null. Viele Produktfotos
bergen die Gefahr, aus dem Geschiftsbericht tendenziell eine Produktbroschiire
zu machen, und eine Bildstrecke mit den schénsten Ansichten der Unternehmens-
zentrale ist noch lange kein Bildkonzept. Fotografie ist als Imagetrager zu wichtig,
als dass man sie auf die Funktion der visuellen Auflockerung reduzieren darf. Ein
intelligentes Bildkonzept und dessen professionelle Umsetzung sind ein zentraler
Bestandteil eines Geschéftsberichts — wobei der Begriff ,,Bild“ nicht nur auf die
Fotografie beschrinkt sein darf; auch Illustrationen kénnen ein spannendes Bild-
konzept ergeben.

Um seine Funktion als Imagetrager des Unternehmens erfiillen zu konnen, muss
sich ein Geschiftsbericht in das Corporate Design eines Unternehmens einfiigen.
Oder vielleicht doch nicht? Bei der Beziehungsfrage zwischen Geschéftsbericht
und Corporate Design gibt es zwei Lager: Fiir die einen ist das Corporate Design
verbindliche Grundlage fiir die Erstellung aller Unternehmenspublikationen, fast
schon mit dem Charakter eines unumstofllichen Gesetzes. Die Unterordnung des
Geschiftsberichts unter diese Regeln bedeutet oftmals ein in Stein gemeifleltes
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Gestaltungsraster — obgleich dieses Raster eigentlich fiir Produktbroschiiren o. 4.
gedacht ist — sowie eine unpassende Typografie und vorgefertigte Bildwelten.
Diesem Konflikt fallt dann leider nur allzu oft die gestalterische und somit die
kommunikative Qualitdt des Berichts zum Opfer. Das andere Lager dagegen pos-
tuliert die gestalterische Freiheit nach dem Motto: ,,Wir machen schliefllich einen
GESCHAFTSBERICHT, da diirfen uns doch die Fesseln des Corporate Design
nicht einengen®. Das kann allerdings zur Folge haben, dass der Geschiftsbericht
zwar ein kreatives Meisterwerk wird, aber keinerlei visuelle Beziige zum Unter-
nehmen zeigt — und damit ebenfalls als Imagetriger versagt. Mittlerweile gesellt
sich noch ein drittes Lager hinzu. Das profitiert von den Schwéchen der beiden an-
deren und klammert sich an ein neues Rezept - ein fiir alle Unternehmen giiltiges
»Geschiftsbericht Corporate Design® universelle Standards fiir Typographie, Ge-
staltungsraster und Layout-Systematik bis hin zur buchbinderischen Verarbeitung.

Richtig ist: Das Corporate Design eines Unternehmens kann nicht gidnzlich aufen
vor gelassen werden, da der Geschaftsbericht zentraler Bestandteil des visuellen
Erscheinungsbilds eines Unternehmens ist. Richtig ist aber auch: Gestalterische
Freiheiten sind notwendig, da der Geschiftsbericht innerhalb der Unternehmens-
publikationen inhaltlich und formal eine Sonderstellung einnimmt, die von einem
Corporate Design kaum vollstindig beriicksichtigt werden kann. Und: Es gibt ge-
wiss Standards, die bei der Gestaltung von Geschiéftsberichten hilfreich sind. Aber
sie diirfen kein Dogma sein, sonst lauft das Unternehmen Gefahr, austauschbare
Kopien auf hohem Niveau zu erzeugen - und seine Chance ungenutzt verstreichen
zu lassen, den Geschiftsbericht als glaubwiirdiges Kommunikationsinstrument
erfolgreich einzusetzen.



Unterschiede im Informationsverhalten

In Anbetracht des breiten Spektrums der 57 Familien- und Stiftungsunternehmen
lag es nahe, innerhalb der Grundgesamtheit nach Gemeinsamkeiten im Infor-
mationsverhalten der Unternehmen zu suchen und die so entstehenden Gruppen
miteinander zu vergleichen. Dabei wurde die Uberpriifung folgender Thesen in
den Vordergrund gestellt:

o These 1: Grofie Unternehmen informieren ausfiihrlicher als kleine.

o These 2: Unternehmen in Stiftungsbesitz informieren ausfithrlicher als
Familienunternehmen, auch hinsichtlich ihrer Fithrungsstrukturen.

« These 3: Wertpapieremittenten haben ihre Geschiftsberichte starker auf die
Informationsbediirfnisse der Kapitalgeberseite ausgerichtet als Unternehmen,
die keine Anleihen oder Schuldverschreibungen ausgegeben haben - und in
diesem Zusammenhang auch haufiger auf internationale Rechnungslegung
umgestellt.

o These 4: Es gibt signifikante Unterschiede im Informationsverhalten der
jeweiligen Branchen.

6.1. Sind grofie Unternehmen transparenter als kleine?

Die Antwort auf diese Frage lautet: ja, aber nicht durchgingig. Im Schnitt erreich-
ten die 27 Unternehmen mit einem Umsatz (Banken: Bilanzsumme) von mehr

als 3 Mrd. Euro eine inhaltliche Bewertung von 56,1 %, verglichen mit 43,0 % bei
den 30 Unternehmen unterhalb der Umsatzgrenze. Bezogen auf den Lagebericht
reduziert sich die Differenz auf 10,5 Prozentpunkte.

Grafik 25: Kriterien
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UNTERSCHIEDE IM INFORMATIONSVERHALTEN

Gravierend sind die Unterschiede vor allem dort, wo es groflere Konzerne einfa-
cher haben, aus ihrer ausgebauten Konzernorganisation und -steuerung Informa-
tionen fiir die externe Kommunikation zu generieren. Beispielsweise haben sie

die Organisation von Risikomanagement und -controlling ebenso ausfiihrlicher
dargestellt wie die Mafinahmen der Personalpolitik. Zu vermuten ist iiberdies, dass
die Leistungsfidhigkeit des Finanz- und Rechnungswesens mit der Gréfie zunimmt,
da mehr Geschiftseinheiten gesteuert und konsolidiert werden miissen, und
zusitzlich ein noch grofleres Augenmerk auf die Liquidititssteuerung des Gesamt-
konzerns gerichtet werden muss. Im Lagebericht spiegelt sich dies unter anderem
in einer wesentlich ausfiihrlicheren Erlduterung der Segmente im Rahmen der
Geschifts- und Ertragslage und auch der Kapitalflussrechnung wider. Zur Unter-
nehmensfithrung und -kontrolle stellen die grof3en Unternehmen ebenfalls mehr
Informationen bereit.

Weniger auffillig sind die Unterschiede bei der Darstellung von Strategie und
wertorientierter Steuerung, von Forschung und Entwicklung sowie von Investiti-
onen und Vermdgenslage. Auch die Ausfithrungen zur Risiko- und Chancenlage
und zum Prognosebericht fallen vergleichbar detailliert aus.

Auf den Imageseiten greifen die Groflunternehmen eher iibergeordnete Themen
(Konzernstrategie, Unternehmenskultur, Werte, Vision) auf und beschéaftigen sich
ofter mit der gesellschaftlichen Verantwortung des Unternehmens.

In der Gruppe der umsatzstarken Konzerne haben unter rein inhaltlichen Gesichts-
punkten BERTELSMANN, CLAAS, LEKKERLAND, OTTO GROUP und MAXINGVEST

die Nase vorn; bei den kleineren Unternehmen bis 3 Mrd. Euro Umsatz sind dies
DELTON, GIESECKE & DEVRIENT, CARL ZEISS, SCHOTT und MERZ.

6.2. Geben Stiftungen mehr Informationen heraus als Familien?

Die 13 Unternehmen im Stiftungsbesitz erreichen mit 59,4 % eine bessere inhalt-
liche Bewertung als die familiengefithrten Gesellschaften (46,2 %); bei alleiniger
Betrachtung des Lageberichts betragt die Differenz allerdings nur noch 9,4
Prozentpunkte. Kaum Unterschiede sind hinsichtlich des Risiko- und Chancen-
berichts, des Personalberichts oder der Darstellung der Geschiftsentwicklung
auszumachen. Doch duflern sich Stiftungsunternehmen weitaus dezidierter zu
ihren Fithrungs- und Kontrollstrukturen sowie zur Steuerung des Konzerns, ten-
dieren zu mehr Transparenz bei der Diskussion der Ertrags-, Finanz- und Vermo-
genslage und geben sich immer dann weniger bedeckt, wenn es um die zukiinftige
Entwicklung geht - ganz gleich, ob im Vorwort oder im Prognosebericht. Auf die
Unterschiede in der Corporate-Governance-Kommunikation haben wir bereits an
anderer Stelle hingewiesen (s. Seiten 44 bis 47).

59



60

Grafik 26:
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6.3. Mehr Offenheit durch Kapitalmarktorientierung?

Die 27 kapitalmarktorientierten Unternehmen — nach unserer Definition diejeni-
gen Unternehmen, welche Anleihen- oder Schuldverschreibungskapital in ihrer
Konzernbilanz ausweisen - sind im Durchschnitt wesentlich grofier als die anderen
Gesellschaften. Doch sind die Gruppen der umsatzstarken (s. Ziffer 6.1.) und kapi-
talmarktorientierten Unternehmen keineswegs deckungsgleich. 15 Unternehmen
(55,6 %) gehoren beiden Gruppen an.

Die Unterschiede im Informationsverhalten fallen hier gravierender aus als bei

den bisherigen Vergleichen. Die Gruppe der Wertpapieremittenten erreicht eine
inhaltliche Bewertung von 58,6 % gegeniiber 40,7 % in der anderen Gruppe. Beim
Lagebericht betragt die Differenz immer noch 13,7 Prozentpunkte. Besonders
starke Abweichungen haben wir im Konzernabschluss, in den auf Finanzkennzah-
len bezogenen Passagen des Konzernlageberichts sowie im Risikobericht gefunden.
Unsere Ausgangsthese hat sich damit bestétigt. Die starken Abweichungen sind
umso auffilliger, als es bei weniger kennzahlenorientierten Abschnitten — wirt-
schaftliches Umfeld, Geschiftsentwicklung, Forschung und Entwicklung sowie
Personalbericht - keine nennenswerten Unterschiede gibt und die nicht kapital-
marktorientierten Unternehmen sogar hier und da geringfiigig besser abschneiden.
Auch hinsichtlich der handwerklichen Qualitat der Geschiftsberichte, also Sprache
und Gestaltung, weichen beide Gruppen kaum voneinander ab.
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Die These, dass die Kapitalmarktorientierung hdufig mit der Anwendung interna-
tionaler Rechnungslegungsstandards einhergeht, findet ebenfalls ihre Bestatigung.
19 der 27 Unternehmen, also 66,7 %, wenden International Financial Reporting
Standards (IFRS) an, wihrend in der anderen Gruppe mehr als drei Viertel (76,7 %)
das Handelsgesetzbuch als Grundlage nehmen. Offenkundig kénnen durch die
Anwendung international vergleichbarer Standards die Informationsbediirfnisse
von Anleiheinvestoren und Rating-Analysten besser bedient werden. Zu vermuten
ist, dass IFRS bei Emissionen grofleren Umfangs obligatorisch sind.

Es bedarf keiner Erwdhnung, dass die genannten Unterschiede im Informations-
verhalten sich auf den Durchschnitt der Gruppe und nicht auf einzelne Geschéfts-
berichte beziehen. Die Anwendung von IFRS fiihrt nicht per Automatismus zu
einem exzellenten Geschaftsbericht — wie es umgekehrt falsch wére, den nach HGB
berichtenden Unternehmen einen Mangel an Transparenz vorzuwerfen. Auch
wenn die Gesamtsieger beim private publlc Award der IFRS-Welt entstammen,
haben wir unter den 31 Berichten nach HGB einige mit beispielhafter Transparenz
gefunden. Inhaltlich ganz vorn waren KNORR-BREMSE, BOEHRINGER INGELHEIM
und TRUMPF, gefolgt von ARAG, L. PosseHL und KORBER.

6.4. Welche Branche informiert am besten?

Die vorrangig im B2B-Bereich tatigen Industrie- und Technologieunternehmen
haben mit 51,2 % eine dhnlich hohe Bewertung des Inhalts erreicht wie die
Dienstleistungs-Gruppe einschliefllich der konsumnahen Titel (52,8 %).

Interessanter sind die Unterschiede im Detail:

« Die klassischen Industrieunternehmen bewegen sich in Imageteil und Lage-
bericht starker auf der Produkt- und Geschéftsfeldebene, wihrend Dienstleister
oOfter tibergeordnete strategische oder unternehmenskulturelle Themen an-
sprechen.

+ Bei Forschung und Entwicklung haben die Industrie- und Technologieunter-
nehmen wie erwartet die Nase vorn. Sie gehen zudem ausfiihrlicher auf die
wesentlichen Investitionsprojekte ein.

Die Finanzdienstleister reichen bei nahezu allen Kriterien nicht an die Punktzahl
der beiden Vergleichsgruppen heran und erzielten im Durchschnitt eine inhalt-
liche Bewertung von 36,7 %. Allerdings haben sie es auch ungleich schwerer, ihr
Leistungsspektrum zu beschreiben oder sich zu iibergeordneten Themen wie

»Nachhaltigkeit® zu dulern. Daher fallen die Unterschiede im Imageteil deutlicher
aus als im Lagebericht.
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Grafik 27:
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7.1. Website: mitunter mithsame Sucherei

Es liegt auf der Hand, dass der allerbeste Geschaftsbericht kaum etwas bringt,
wenn er seinen Weg zu den Zielgruppen nicht findet. Daher haben wir uns ebenso
damit beschiftigt, wie komfortabel und einfach der Zugang zu den Berichten ist
- sowohl auf der Internetseite der Unternehmen durch einen Download als auch
durch die Bestellung der gedruckten Fassung.

Gerade die Bereitstellung der Informationen auf der Website hat fiir die Familien-
und Stiftungsunternehmen einen besonderen Stellenwert. 48,0 % der befragten
Unternehmen, die einen Geschaftsbericht veroffentlichen, sind der Uberzeugung,
dass die Online-Verbreitung von Geschéftsberichten an Bedeutung zunehmen
wird, weitere 36,0 % stimmen teilweise zu.

Mit interaktiven Online-Formaten (weniger wichtig: 79,2 %) oder der Barrierefrei-
heit einer PDF-Datei (weniger wichtig: 65,2 %) haben sich die Kommunikations-
chefs bislang weniger intensiv beschiftigt. Die gute Auffindbarkeit der Informati-
onen ist hingegen 75,0 % der Unternehmen ,,sehr wichtig®.
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Doch gerade in Sachen Auffindbarkeit gibt es Verbesserungspotenzial. Nur jede
zweite Internetseite (47,4 %) navigiert den Nutzer unmittelbar zum Geschiftsbe-
richt; entweder steht dieser direkt auf der Startseite oder springt nach dem An-
klicken von ,,Presse®, , Aktuelles®, ,,Unternehmen® oder ,, Investor Relations® sofort
ins Auge. Hierfiir gab es die Hochstpunktzahl. Das andere Extrem bilden Naviga-
tionsketten wie ,,Company/Prospekte/ Das Unternehmen: Prospekte zeigen/GB
2008 oder ,,Das Bankhaus/ Presse / Infomaterial / zum Download / GBs“. Wer
einen Geschiftsbericht unter den Prospekten einsortiert und ihn auf der fiinften
Ebene platziert, misst ihm womoglich nicht allzu grof8e Bedeutung bei. Bei drei
Unternehmen konnte der Geschiftsbericht weder eingesehen noch herunterge-
laden werden.
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Die Ladezeit iiber einen DSL-Anschluss variiert stark. Innerhalb von 20 Sekun-
den waren die Geschiftsberichte von 22 Unternehmen verfiigbar; linger als 90
Sekunden dauerte es bei sieben Gesellschaften. Ebenfalls 22 Unternehmen bieten
erfreulicherweise neben dem aktuellen Geschéftsbericht die Veréffentlichungen
der beiden Vorjahre zum Download an; bei RoBERT BoscH reicht das Archiv bis
ins Jahr 1977 zuriick.
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Die Anforderung eines gedruckten Exemplars ist in einem Drittel der Félle bequem
iber eine Anforderungsmaske moglich. Weitere acht Unternehmen geben dafiir
zumindest eine Kontaktperson an. Auf 52,6 % der Websites ist die Anforderung
eines Print-Berichts gar nicht vorgesehen.

In Summe am besten bewertet wurde die Online-Verfiigbarkeit des Geschafts-
berichts bei VoRWERK, DELTON, CLAAS und der BERENBERG BANK, gefolgt von
BERTELSMANN, FrRaNz HaNIEL und CHG-MERIDIAN. Die zusitzliche Bereitstellung
einer Online-Version floss nicht in die Bewertung ein. Dennoch ist an dieser Stelle
die OrTo GrOUP hervorzuheben, die ihren Bericht als komfortables E-Book an-
bietet und durch multimediale Elemente wie ein Vorstandsinterview erganzt.

7.2. Veroffentlichungszeitpunkt: friih in der Presse, spét im ebanz

Uberdies wurde der Aspekt der Informationsgeschwindigkeit nicht bewertet.
Denn nur in wenigen Fillen war exakt festzustellen, ab wann der Geschiaftsbericht
in gedruckter Form oder als PDF zur Verfligung stand. Gleichwohl ist die Frage,
wie lange es dauert, bis die Unternehmen mit validen Informationen iber ihre
wirtschaftliche Lage an die Offentlichkeit gehen, von einiger Bedeutung. Ein
Geschiftsbericht, der neun Monate nach Jahresultimo oder spater das Licht der
Welt erblickt, wird kaum noch auf gesteigertes Interesse stoflen.
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Grafik 29:

Dauer bis zur
Veroffentlichung
im ebanz

Fast alle Familien- und Stiftungsunternehmen (94,7 %), die einen Geschiftsbericht
herausgeben, haben zusitzlich eine Pressemeldung zur wirtschaftlichen Entwick-
lung im zuriickliegenden Jahr veréffentlicht. Diese Meldung war im Durchschnitt
vier Monate nach dem Bilanzstichtag (121 Tage) verfiigbar. Besonders schnell -
innerhalb von zwei Monaten - haben die BERENBERG BaNk (32 Tage) und CHG-
MERIDIAN (50 Tage) informiert. Acht Pressestellen lielen sich mehr als fiinf
Monate Zeit. Lobenswert: BOEHRINGER INGELHEIM, MAXINGVEST, VOITH, KNORR-
BremsE, CarL ZEeiss und Sick informierten auch unterjihrig, nach Ablauf des
ersten Halbjahres, iber ihre Geschéftslage.

Wesentlich mehr Zeit streicht ins Land, bis die Konzernabschliisse und Konzern-
lageberichte tiber den elektronischen Bundesanzeiger und das Unternehmensre-
gister verfiigbar sind. Die 57 Unternehmen benétigten im Durchschnitt 287 Tage,
also rund neun Monate - und das, obwohl der Bestatigungsvermerk im Schnitt
bereits nach 82 Tagen erteilt wurde. Dabei haben 18 Unternehmen die in § 325
Abs. 1 HGB genannte Frist von zwolf Monaten fiir nicht kapitalmarktorientierte
Unternehmen iiberschritten. Nur vier Konzernabschliisse waren innerhalb von
fiinf Monaten auf elektronischem Weg verfiigbar; BERTELsMANN schaffte es in
117 Tagen.
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Die im Schnitt sehr spate Veroffentlichung im ebanz setzt ein Fragezeichen hinter
die hier und da getibte Praxis, unvollstindige Geschiftsberichte zu verdffentlichen.
Wer sich fiir detaillierte Finanzinformationen interessiert und im Geschéftsbe-
richt nicht fiindig wird, muss sich oft mehrere Monate gedulden. Das Argument
der Unternehmen ohne Geschiftsbericht, es stehe doch ohnehin schon alles im
ebanz, verliert in Anbetracht der Veréffentlichungsfristen ebenfalls an Kraft. Die
insgesamt 176 betrachteten Unternehmen ohne Geschéftsbericht stellen ihren
Abschluss im Durchschnitt nach 376 Tagen zur Verfiigung. Die Bandbreite reichte
von 133 bis zu 609 Tagen.
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private publ!c Award - die Sieger

8.1. Die Jury und ihr Votum

Die Jury zeichnet mit dem private publ!c Award die besten Geschaftsberichte deut-
scher Familien- und Stiftungsunternehmen aus. Die Trophden - sie verdeutlichen
den Aspekt ,Wertschitzung durch Transparenz® — werden fiir die ersten drei Plitze
in der Gesamtbewertung und ferner als Sonderpreise fiir Beste Sprache, Beste Ge-
staltung und Beste Corporate-Governance-Kommunikation iiberreicht. Das Exper-
tengremium hat sein Urteil anhand zentraler Fragen wie der Zielgruppenansprache,
der Qualitdt der Finanzinformationen oder dem grafischen Gesamteindruck gefillt.
Die der Jury vorgelegten Favoriten hatten ERco KoMmMUNIKATION und PKr FASSELT
ScHLAGE LANG UND StoLrz zuvor anhand eines detaillierten Kriterienkatalogs aus
der Gesamtgruppe von 57 Familien- und Stiftungsunternehmen ermittelt.

Das Gremium setzt sich wie folgt zusammen:

Dr. Martin Fasselt ist Partner der Wirtschaftspriifungs- und Steuerberatungs-
gesellschaft Pxr FASSELT SCHLAGE LANG UND StoLz. Sein Tiétigkeitsschwerpunkt
ist die Priifung sowie die gesellschaftsrechtliche und steuerliche Beratung von
mittelstaindischen Familienunternehmen sowie die Priifung und Beratung von
Non-Profit-Gesellschaften. Der ausgebildete Bankkaufmann studierte Rechts-
wissenschaften in Freiburg und Dijon und promovierte an der FU Berlin im
Stiftungsrecht. Nach seiner Tétigkeit bei der Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Coopers & Lybrand (heute PwC) wechselte er zu Pxe.

Dr. Lutz Raettig ist Aufsichtsratsvorsitzender der Morgan Stanley Bank AG in
Frankfurt. Er ist zudem Mitglied des Vorstands des Bundesverbands deutscher
Banken (BdB), Vorsitzender des Borsenrats der FWB Frankfurter Wertpapier-
borse und Mitglied des Beraterkreises der Fraport AG. Zudem ist Raettig Mitglied
des Frankfurter Magistrats. Raettig war vor seinem Wechsel in das Kontroll-
gremium der Morgan Stanley Bank AG viele Jahre deren Vorstandsvorsitzender.
Zuvor war er bei der Commerzbank, der Orion Banking Group und der WestLB
im In- und Ausland tatig.

Torsten Oltmanns ist Partner und Global Marketing Director bei Roland Berger
Strategy Consultants. Er verantwortet das Marketing der 36 Biiros der Unterneh-
mensberatung in 25 Lindern und berit Unternehmen und den 6ffentlichen Sektor
in Fragen der strategischen Positionierung. An der Universitit Innsbruck ist er
Lehrbeauftragter fiir Marketing & Kommunikation sowie Visiting Fellow der
Universitdt Oxford. Oltmanns studierte Volkswirtschaft an der Universitat K6ln
und wurde parallel an der Kolner Journalistenschule zum Redakteur fiir Wirt-
schaft und Politik ausgebildet.
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Dr. rer. pol. Katrin Stefan ist Lehrbeauftragte an der Zeppelin Universitit
(Vorlesung ,,Management von KMU & Familienunternehmen®). Ihre Forschungs-
schwerpunkte sind die Griindungs- und Mittelstandsforschung. Sie hat den
Aufbau des Friedrichshafener Instituts fiir Familienunternehmen geleitet, das im
Mai 2009 an der Zeppelin Universitit gegriindet wurde. Stefan studierte Volks-
wirtschaftslehre an der Universitat Bonn, war wissenschaftliche Mitarbeiterin
am Institut fiir Mittelstandsforschung Bonn und promovierte an der Universitét
Kassel im Bereich Entrepreneurship Education.

Klaus Bietz ist Designer und Art-Director. Die Arbeiten des Mitglieds des Type
Directors Club of New York sind mehrfach pramiert und in internationalen
Design-Publikationen verdffentlicht worden. Nach dem Kommunikationsdesign-
Studium an der FH Wiesbaden arbeitete er als Designer bei Olaf Leu Design &
Partner und leitete dann als geschiftsfithrender Gesellschafter die Agentur HWL
& Partner Design GmbH in Frankfurt, die spater in Neufrankfurt Corporate
Design GmbH umfirmierte. Hier betreute Klaus Bietz u.a. BOEHRINGER INGEL-
HEIM, Deutsche Bahn, Deutsche Bank, Fraport und die Helaba.

Andreas Martin ist Partner und Mitglied der Geschiftsfithrung von Erco
KoMmMUNIKATION sowie Leiter des Biiros in Frankfurt am Main. Seine Spezial-
gebiete bei der Kommunikationsberatung sind Kapitalmarktkommunikation/
Investor Relations sowie Transaktionsbegleitung und interne Kommunikation.
Der ausgebildete Industriekaufmann studierte Volkswirtschaft an der Univer-
sitat Koln und besuchte gleichzeitig die Kolner Journalistenschule. Martin war
zunéchst Pressesprecher der mg technologies und leitete danach den Bereich
Aktienmarketing bei Charles Barker.

8.2. Gesamtbewertung

Die drei Gesamtsieger zeichnet eine insgesamt herausragende Leistung aus.
Sowohl der Inhalt der Berichte als auch die Struktur, die Sprache, die Gestaltung
und die Abrufbarkeit der Berichte auf der Webseite zéhlen zu den besten der

57 untersuchten Geschiftsberichte (Ubersicht der 20 Top-Geschiftsberichte auf
Seite 73).

1. Platz: Adolf Wiirth GmbH & Co. KG

Der Geschiftsbericht 2008 des Weltmarktfithrers im Handel mit Montage- und
Befestigungsmaterial iiberzeugt die Jury durch seine durchweg gute Leistung

in den Qualitdtsmerkmalen. Der iiberdurchschnittlich bewertete Konzernlage-
bericht zeigt lediglich bei der Darstellung von Strategie und wertorientierter
Steuerung sowie der Diskussion der Finanz- und Vermoégenslage Liicken. Der
Leser erhilt durch die ausgewogene, umfassende und angemessen umfangreiche
Analyse einen guten Einblick in die Geschifts- und Ertragslage des Konzerns im
Berichtsjahr 2008, was auch die Darstellung der Geschéftslage in den Divisionen
und Geschiftseinheiten einschliefit.
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Punkten kann der Geschéftsbericht von AboLr WURTH vor allen Dingen im

nicht testierten Zusatzbericht. Die Imagestrecke des Wiirth-Geschiftsberichts
kennzeichnet ein klar erkennbares Leitmotiv (, ENTDECKEN SIE DIE WURTH
WELT®), das unspektakulér, aber mit viel Liebe zum Detail umgesetzt worden ist.
So transportiert der Imageteil die zentralen Werte von ApoLF WURTH - den Spirit
des inhabergefithrten Unternehmens - ebenso wie unternehmenskulturelle und
Nachhaltigkeits-Aspekte.

In punkto Gesamtkonzeption, Sprache und Gestaltung zahlt der Bericht ebenfalls
zu den besten der Klasse.

2. Platz: CLAAS KGaA mbH

Insbesondere bei der Darstellung der wirtschaftlichen Entwicklung des im Markt
fir Landtechnik positionierten Unternehmens hebt sich der CLaas-Geschéfts-
bericht 2008 positiv vom Vergleichsumfeld ab. Klar, auf den Punkt kommend
werden die zentralen Informationen zur operativen Entwicklung im Konzern und
in den Segmenten dargestellt.

Craas hat von allen untersuchten Gesellschaften den iiberzeugendsten Konzern-
lagebericht vorgelegt. Besonders deutlich ragt CLaas nach Ansicht der Jury durch
die Kommentierung des relevanten politischen und regulatorischen Umfelds und
die sehr fundierte Darstellung der Geschifts- und Ertragsentwicklung sowie der
Finanz- und Vermogenslage heraus. Dabei ist auch die Verzahnung von Lagebe-
richt und Notes in vorbildlicher Weise gegliickt.

Der niichterne und stringente Geschéftsbericht von Craas hat die Jury auf der ge-
stalterischen Ebene insbesondere durch seine schone Haptik, die durchdachte
Farbwelt und den Highlights setzenden Einsatz von originellen Infografiken (,,Ener-
gieeffizienz frither und heute“ mit der Verwendung von Ahren) iiberzeugt. Die
Herausforderung, eine Imagestrecke mit einem deutlich erkennbaren Leitmotiv
(»Treibende Kraft“) darzustellen, ist dem Unternehmen in seinem Bericht gut ge-
lungen. Die Sprache fillt durch eine angenehme Klarheit auf.

3. Platz: Giesecke & Devrient GmbH

Der Spezialist fiir die Herstellung von Banknoten hat die Jury durch seine sehr
anschauliche und ausfithrliche Darstellung der Unternehmensstrategie im Ge-
schaftsbericht 2008 beeindruckt. GIESECKE & DEVRIENT spart dariiber hinaus
im Konzernlagebericht bei der Darstellung der Geschéftsentwicklung in den
Geschiftsbereichen auch negative Einflussfaktoren nicht aus. Der Geschifts-
bericht hebt sich ferner durch seine sehr guten Ausfithrungen zur Finanz- und
Vermogenslage von anderen analysierten Berichten ab. So stellt das Unternehmen
beispielsweise im Konzernlagebericht ausfiihrlich, mit quantitativer Angabe, die
wichtigsten Risikopositionen dar.

67



68

8.3. Corporate-Governance-Kommunikation

Einen Sonderpreis vergibt die Jury fiir den Geschéftsbericht mit der besten
Corporate-Governance-Kommunikation. Der Preistrager, die DELTON AG, hat das
Thema der verantwortungsvollen Unternehmensfithrung und -kontrolle schon
vergleichsweise friith in einem Dialog zwischen Eigentiimer und Vorstand aufge-
griffen und dessen Ergebnisse in einer gesonderten Broschiire ,,Mission & Vision®
veroffentlicht, die Interessenten zusammen mit dem Geschéftsbericht erhalten.

In bemerkenswerter Offenheit dufert sich darin Alleineigentiimer Stefan Quandt
zu den Zielen, die er mit dem langfristigen Investment DELTON verbindet; eben-
falls enthalten sind die Grundsitze der Zusammenarbeit und Fithrung samt der
Erklarung, dass man den Deutschen Corporate Governance Kodex auf freiwilliger
Basis anerkennt.

Bestandteil des aktuellen Geschiftsberichts 2008 ist denn auch ein vollstandiger
Corporate-Governance-Bericht, wie er im DCGK (Ziffer 3.10) gefordert wird. Dar-
in werden die Fiihrungs- und Kontrollstrukturen fiir die Konzernobergesellschaft
sowie die borsennotierte Tochter LogwiN AG dargelegt. Der Aufsichtsrat geht in
seinem Bericht auf die Umsetzung der im Geschiftsjahr hinzugetretenen Kodex-
Empfehlungen ein und gibt gemeinsam mit dem Vorstand eine Entsprechens-
erklarung ab, die im Geschéftsbericht vollstindig wiedergegeben ist. Darin sind die
Abweichungen vom Kodex, die sich teilweise aus der fehlenden Bérsennotierung
ergeben, durchgingig erldutert. Ferner enthalten ist der gepriifte Vergiitungsbericht,
der die Grundziige des Vergiitungssystems iiber alle Komponenten (fix, Tantieme,
Komponente mit Anreiz- und Risikocharakter sowie Altersversorgung) ausfiihrlich
darstellt.

Bei alldem ist die Corporate-Governance-Kommunikation von DELTON nicht
allzu technisch geraten. Im Gegenteil wird Corporate-Governance als pragendes
Element der Unternehmenskultur hervorgehoben und so mit dem Status als
Familienunternehmen verkniipft.

8.4. Sprache

Fiir den Sonderpreis der Jury fiir die beste sprachliche Qualitit hatten sich vier
Unternehmen mit der Maximalbewertung von 100 % qualifiziert: AboLr WURTH,
Craas, Orto Group und VortH. Alle Berichte zeichnen sich durch eine beson-
ders verstandliche, authentische und lebhafte Sprache aus (Ubersicht der 10 Top-
Geschiftsberichte auf Seite 73).

Ausschlaggebend fiir den knappen Sieg von VorTH war, dass hier sehr komplexe
Technologien - Wasserkraftwerke, Antriebselement, Hightech-Engineering - fiir
den Laien verstandlich aufbereitet werden mussten. Eine Aufgabe, an der so
manches andere Technologieunternehmen scheiterte. Auflerst lobenswert ist die
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Herausarbeitung der Produktvorteile und der wirtschaftlichen Bedeutung im
Imageteil sowie im Forschungs- und Entwicklungsbericht anhand anschaulicher
Beispiele. Da langweilt VoiTH nicht mit Terrawattstunden, sondern lasst einfach
den gigantischen Stromspeicher binnen Sekunden zehn Prozent des Strombedarfs
in Osterreich decken. Danke, so kann man es sich vorstellen.

Weitere Pluspunkte:

o Die Sprache ist in Pflicht und Kiir konsistent — mit leichten Einbuf3en bei der
Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage — und bietet erfreuliche Abwechslung,
ohne ins Marketingdeutsch abzudriften. Da nimmt die Entwicklung Fahrt auf,
hat der Kundenservice Erfahrung im Gepéck. Wortwiederholungen (wie zehn-
mal ,,stieg” in einem Absatz) sind fast durchgingig ausgemerzt worden. Band-
wurmsitze sucht man vergeblich, doch auch ins Gegenteil des abgehackten Stils
durch aneinandergereihte Hauptsitze ist Vorta nicht verfallen. Die Interpunk-
tion ist abwechslungsreich und lasst sowohl Parenthese als auch Semikolon zu.

o Die Sprache ist angemessen und adressiert die Zielgruppen mit angenehmem
Understatement, wobei das Gewicht des Groflkonzerns eher subtil durchscheint.
Besonders gelungen erscheint uns die Ansprache kiinftiger Mitarbeiter; der
Spirit des Technologiekonzerns auf der Hohe der Zeit, der seine familidren
Wurzeln nicht verkennt, kommt hier ausgezeichnet riiber.

Alles in allem ein wiirdiger Preistrdger mit vielen nachahmenswerten Losungen.
8.5. Gestaltung

Den Sonderpreis in der Kategorie Gestaltung erhilt der Geschéftsbericht von
MARQUARD & BaHLs. Einen klaren Sieger in dieser Kategorie gab es - wenn man
sich das Ranking anschaut - eigentlich nicht (Ubersicht der 10 Top-Geschiftsbe-
richte auf Seite 74). So hat kein Bericht die volle Punktzahl erreicht. Zwar ist bei
den Top-Berichten durchaus ein hohes gestalterisches Niveau vorhanden, aber
kein Bericht konnte in allen Kriterien iiberzeugen. Generell ist also noch viel Luft
nach oben vorhanden. Vor allem das Thema Bild bzw. Fotografie ist bei vielen
Berichten ein Schwachpunkt. Sie bieten wenig Uberraschendes, und qualitativ
durchgingige Bildkonzepte sind leider die Ausnahme. Hier fallt MARQUARD &
BaHLs erfrischend aus dem Rahmen. Zwar zeigt der Bericht auch Schwéchen in
Sachen Typografie (Schriftwahl, Lesbarkeit, Satzqualitit, Uberschriften-Hierar-
chien, Gliederung von Tabellen und Grafiken), aber die illustrative Bildgeschichte
macht einfach Lust auf mehr.
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Die Kreatividee - Thema ist durchgingig die Finanzkrise und damit verbunde-
ne Emotionen - ist sehr stark losgeldst von der eigentlichen Geschéftstatigkeit

des Unternehmens, dem Mineralol- und Energiegeschift. Auf die Probleme der
Finanzkrise hat MARQUARD & BaHLSs fiir sich eine Antwort gefunden: Emotionale
Intelligenz heif3t das Stichwort, das im Laufe des Berichts immer wieder aufgegrif-
fen wird. In der grafischen Umsetzung ergibt sich aus diesem Konzept ein interes-
santes Wechselspiel. Texte, in denen die Wirkungen der Krise beschrieben werden,
sind mit diisteren Illustrationen untermalt. Mal ist es ein dunkel eingefasstes Bild
der Wirtschaftskrise 1928, mal ein iberdimensionaler schwarzer Tintenklecks
oder der Umriss einer diisteren Gestalt. Werden dagegen positive Aspekte auf-
gegriffen, so wandeln sich Farben und Bilder, werden heller und lebendiger. Ein
ungewohnter und mutiger Ansatz, das Thema Finanzkrise derart farbenfroh zu
thematisieren.

In Sachen Druckqualitat gibt es keine Beanstandungen. Es wurde ein Papier
ausgewihlt, das eine angenehme Haptik hat, den Illustrationsstil unterstiitzt und
nicht konterkariert. Gewiss, in punkto buchbinderische Verarbeitung gibt es
elegantere Losungen als ein offenes Filzel, und der Titel hatte in Anbetracht des
Themas durchaus noch emotionaler ausfallen kénnen - aber dieser Bericht ist
ein bunt leuchtendes Beispiel dafiir, dass es sich lohnen kann, gewohnte Pfade zu
verlassen. Wie steht so schon auf dessen Riickseite: ,,Jetzt ist es Zeit nach vorne zu
denken... ...und mit der Arbeit zu beginnen.”

8.6. Erklirung von ergo Kommunikation
ErGgo KoMMUNIKATION legt Wert auf die Feststellung, dass sie fiir keinen der

Preistrager aktuell Dienstleistungen im Bereich der Finanz- und Unternehmens-
kommunikation erbringt.



Tabellarischer Anhang

Ausgewertete Geschifts- und Jahresberichte

Adolf Wiirth GmbH & Co. KG
ANDREAS STIHL AG & Co. KG
ARAG Allgemeine Rechtsschutz-Versicherungs-AG

B. Braun Melsungen AG

BANK SCHILLING & CO Aktiengesellschaft
Behr GmbH & Co. KG

Benteler AG

Berenberg Bank, Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG
Bertelsmann AG

Boehringer Ingelheim Pharma GmbH & Co. KG

Carl Zeiss AG
CHG-Meridian Deutsche Computer Leasing AG
CLAAS KGaA mbH

DELTON AG

Deutsche Vermogensberatung Aktiengesellschaft
Diehl Stiftung & Co. KG

Dr. August Oetker KG

Eckes-Granini Group GmbH

Franz Haniel & Cie. GmbH
Freudenberg & Co. Kommanditgesellschaft

FURSTLICH CASTELI’SCHE BANK, CREDIT-CASSE AG

G. Siempelkamp GmbH & Co. KG
Gauselmann AG

Giesecke & Devrient GmbH

Hauck & Aufhéuser Privatbankiers KGaA
Hella KGaA Hueck & Co.

HELM AG

Heraeus Holding GmbH

Hoyer GmbH

Hubert Burda Media Holding GmbH & Co. KG

J. Eberspacher GmbH & Co. KG

TABELLARISCHER ANHANG
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Knorr-Bremse AG

Korber AG

L. Possehl & Co. mbH
Lekkerland AG & Co. KG

M.M.Warburg & CO KGaA

Mahle GmbH

MANN+HUMMEL GMBH

Marquard & Bahls Aktiengesellschaft
maxingvest ag

Melitta Unternehmensgruppe Bentz KG
Merz GmbH & Co. KGaA

Otto (GmbH & Co KG)
Putzmeister Holding GmbH
Robert Bosch GmbH

Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA
Schott AG

Sick AG
SMS group

Tengelmann Warenhandelsgesellschaft KG

Trumpf GmbH & Co. KG

Voith AG
Vorwerk & Co. KG

Wieland-Werke AG
WILO SE

Zeppelin GmbH
ZF Friedrichshafen AG



Top 20 Gesamtbewertung

TABELLARISCHER ANHANG

Rang  Firma Inhalt Struktur, Gesamt- Juryvotum Endergebnis
Sprache, wertung  (bis zu +/- 10 %)
Grafik,
Online-Zugang
1. Adolf Wiirth GmbH & Co. KG 71,0 % 82,2% 76,6 % 5,0% 80,4 %
2. CLAAS KGaA mbH 77,3% 86,4 % 81,8 % -2,0% 80,2 %
3. Giesecke & Devrient GmbH 75,1% 72,5% 73,8 % 4,0% 76,7 %
4. Bertelsmann AG 80,8% 73,1% 76,9 % -2,0% 75,4 %
5. Otto (GmbH & Co KG) 77,4 % 76,9 % 77,2 % -4,0% 74,1%
6. Robert Bosch GmbH 76,7 % 69,4 % 73,1% 73,1%
7. Franz Haniel & Cie. GmbH 64,9 % 76,9 % 70,9 % 70,9 %
8. Schott AG 70,6 % 68,9% 68,9 % 68,9 %
9. Voith AG 63,2% 74,4 % 68,8 % 68,8 %
10. Lekkerland AG & Co. KG 79,7 % 57,5% 68,6 % 68,6 %
11. B. Braun Melsungen AG 68,5% 68,3% 68,4 % 68,4 %
12. DELTON AG 76,7 % 59,4 % 68,1% 68,1%
13. maxingvest ag 75,3% 60,0 % 67,6 % 67,6 %
14. Sal. Oppenheim jr. & Cie. 57,9 % 74,2 % 66,0 % 66,0 %
KGaA
15. Trumpf GmbH & Co. KG 58,9 % 72,2% 65,6 % 65,6 %
16. Merz GmbH & Co. KGaA 63,5% 65,0 % 64,2% 64,2%
17. ZF Friedrichshafen AG 68,8% 59,3% 64,0 % 64,0 %
18. Carl Zeiss AG 72,0 % 55,0 % 63,5% 63,5%
19. Sick AG 59,2% 65,3 % 62,2% 62,2%
20. Boehringer Ingelheim Pharma 61,5% 56,4 % 58,9 % 58,9 %
GmbH & Co. KG
Top 10 Sprache

Rang  Firma Gesamtergebnis

Sprache
1. Voith AG 100,0 %
2. Otto (GmbH & Co KG) 100,0 %
3. Adolf Wiirth GmbH & Co. KG 100,0 %
4. CLAAS KGaA mbH 100,0 %
5. Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA 91,7 %
6. Bertelsmann AG 9,7 %
7. Franz Haniel & Cie. GmbH 9L,7 %
8. Robert Bosch GmbH 91,7 %
9. Tengelmann Warenhandelsgesellschaft KG 91,7 %
10. Trumpf GmbH & Co. KG 9L,7 %




Top 10 Grafik

Rang  Firma Gesamtergebnis

Grafik
L. Marquard & Bahls Aktiengesellschaft 72,2%
2. Adolf Wiirth GmbH & Co. KG 72,2%
3. CLAAS KGaA mbH 72,2%
4, Schott AG 72,2%
5. Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA 66,7 %
6. Mahle GmbH 66,7 %
7. ANDREAS STIHL AG & Co. KG 66,7 %
8. Robert Bosch GmbH 61,1%
9. Franz Haniel & Cie. GmbH 61,1%

—
o

Otto (GmbH & Co KG) 61,1%




Inhalt

TABELLARISCHER ANHANG

(Anteil an der Gesamtbewertung ,Bester Geschiftsbericht’: 50 %)

A Lagebericht (Anteil an der Bewertung ,Inhalt’: 50%)

Nr. Kategorie Gewichtung Durchschnittliche
Bewertung
I Struktur und 5%
Geschiftstatigkeit
1. Unternehmensstruktur, 69,0 %
Geschiftsfelder,
Standorte
2. Wesentliche Produkte und 67,8%
Dienstleistungen
3. Marktpositionen 374 %
II. Unternehmensfiihrung 5%
4. Corporate Governance, 34,5%
insbes. Rolle der Familie /
Stiftung
5. Personelle Veranderungen 32,0%
6. Vergiitung der Organmitglieder 15,8 %
III. Strategie und Steuerung 10%
7. Eckpunkte der 43,9%
Konzernstrategie
8. Strategische Meilensteine im 35,7%
Geschiftsjahr
9. Steuerung von Konzern und 17,0 %
Geschiftsfeldern
IV. Wirtschaftliche 10%
Rahmenbedingungen
10. Relevantes konjunkturelles 62,6 %
Umfeld
11. Relevantes Branchenumfeld 58,5%
12. Relevantes politisches und 23,4%
regulatorisches Umfeld
V. Geschiftsentwicklung 15%
13. Gesamtaussage zur 56,1%
Geschiftsentwicklung
14. Operative Entwicklung in den 73,7%
Geschiftsfeldern
15. Performance einzelner 64,3%
Produkte und Dienstleistungen
VI. Forschung und Entwicklung/ 10%
Innovation
16. Wesentliche Forschungs- und 68,8%
Entwicklungsprojekte
17. Entwicklung Patent- und 15,8 %
Lizenzsituation
18. Markteinfithrung und 53,6 %

Performance neuer Produkte
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Nr. Kategorie Gewichtung Durchschnittliche
Bewertung
VII. Ertragslage 15%
19. Umsatzvolumen und -struktur 74,3 %
20. Diskussion Gewinn- und 48,5%
Verlustrechnung
21. Herausarbeiten von 30,9 %
Sondereffekten
22. Ertragslage in den 26,9%
Geschiftsfeldern bzw.
Segmenten
VIIIL. Finanz- und Vermégenslage 10%
23. Gesamtaussage zur Finanz- 42,7%
und Vermogenslage sowie zur
Finanzierungsstrategie
24. Investitionen und 49,1%
Abschreibungen
25. Diskussion Bilanz 50,9 %
26. Diskussion Cashflow- 44,4%
Rechnung
IX. Mitarbeiter 5%
27. Entwicklung Mitarbeiterzahlen 72,5%
und -struktur
28. Mafnahmen der Personalpolitik 60,2%
29. Vergiitung, Altersvorsorge 13,5%
X. Risiko- und Chancenbericht 5%
30. Risikomanagement und 44,4 %
-controlling
31. Definition von Risiken 42,1%
32. Gesamtrisikoposition 47,4 %
und Risikoposition nach
Risikoarten
33. Definition Chancen und 19,6 %
Chancensituation
XI. Ausblick 10%
34. Kinftige Strategie 48,5%
35. Erwartete wirtschaftliche 54,4%
Rahmenbedingungen
36. Erwarteter Geschiftsverlauf 49,7%
37. Erwartete Ertragsentwicklung 32,2%




TABELLARISCHER ANHANG

B Zusatzbericht (Anteil an der Bewertung ,Inhalt™ 25 %)

Nr. Kategorie Gewichtung Durchschnittliche
Bewertung
I Vorwort 30%
38. Setzen personlicher Akzente 62,4 %
39. Beurteilung des 47,9 %
Geschiftsjahres aus Sicht der
Unternehmensfithrung
40. Strategie und Ausblick 41,2%
II. Image- und/oder Strategieteil 70%
41. Story und inhaltliches 46,7%
Leitmotiv
42. Prozess der Leistungserstellung/ 44,8%
Geschiftsmodell
43, Produkt- & 63,0 %
Dienstleistungsspektrum,
Innovation
44. Kernkompetenzen, Strategie 47,9 %
und Vision
45, Werte, Unternehmenskultur 46,7 %
und Leitlinien
46. CSR einschl. Nachhaltigkeit 52,1%
und Umweltschutz
47. Wesentliche Kennzahlen, 68,5%
Organisationsstruktur auf
einen Blick
C Abschluss (Anteil an der Bewertung ,Inhalt 20 %)
Nr. Kategorie Gewichtung Durchschnittliche
Bewertung
48. Abschlusstabellen 16,66 % 73,7%
49. Erlduterungen zur Bilanzierung 16,66 % 66,7 %
und Bewertung
50. Erlauterungen zur Gewinn- 16,66 % 50,3%
und Verlustrechnung
51. Erlduterungen zur Bilanz 16,66 % 58,5%
52. Segmentberichterstattung 16,66 % 35,1%
53. Erlauterungen zu 16,66 % 51,8%
Finanzinstrumenten
D Serviceseiten (Anteil an der Bewertung ,Inhalt™ 5 %)
Nr. Kategorie Gewichtung Durchschnittliche
Bewertung
54. Ansprechpartner, 50,00 % 51,5%
Kontakt, Adressen
55. Glossar 50,00 % 9,9 %




STRUKTUR, SPRACHE, GRAFIK, WEBSITE

(Anteil an der Gesamtbewertung ,Bester Geschiftsbericht’ 50 %)

E Struktur (Anteil an der Bewertung ,Struktur, Sprache, Grafik, Website: 20 %)

Nr. Kategorie Gewichtung Durchschnittliche
Bewertung

I. Informationsabfolge 50%

56. Logischer Aufbau 56,7 %

57. Informationseffizienz 64,9 %

II. Lesefiihrung 50%

58. Headline-Hierarchie 54,4 %

59. Lesefiihrung 50,9 %

F Sprache (Anteil an der Bewertung ,Struktur, Sprache, Grafik, Website 30 %)

Nr. Kategorie Gewichtung Durchschnittliche

Bewertung
60. Rechtschreibung, Grammatik 25,00 % 89,5%
61. Verstdndlichkeit, Klarheit 25,00% 76,0 %
62. Angemessenheit, Authentizitit 25,00 % 74,3 %
63. Lebendigkeit 25,00% 52,6 %

G Grafik und Verarbeitung
(Anteil an der Bewertung ,Struktur, Sprache, Grafik, Website’: 40 %)

Nr. Kategorie Gewichtung Durchschnittliche

Bewertung
64. Gesamteindruck 16,66 % 38,0 %
65. Layout 16,66 % 38,6 %
66. Typografie 16,66 % 37,4%
67. Bildsprache, Farben 16,66 % 40,0 %
68. Infografiken, Tabellen 16,66 % 41,2%
69. Druck, Verarbeitung 16,66 % 51,2%

H Website (Anteil an der Bewertung ,Struktur, Sprache, Grafik, Website”: 10 %)

Nr. Kategorie Gewichtung Durchschnittliche

Bewertung

70. Auffinden des Geschiftsberichts 25,00 % 74,9 %

71. Komfortabilitait Download 25,00 % 64,9 %

72. Verfiigbarkeit 25,00 % 40,4%
Vorjahresexemplare

73. Anforderung Printexemplar 25,00% 42,7%




TABELLARISCHER ANHANG

Auswertung der Umfrage

A Bedeutung des Geschiftsberichts

Warum veroffentlicht IThr Unternehmen einen Geschiftsbericht?

(1= stimme voll zu, 4= stimme gar nicht zu) n 1 2 3 4

la Weil er ein wichtiger Imagetriger ist 26 76,9 % 19,2% 3,8% 0,0%

1b Weil die Veroffentlichung testierter Informationen unserem 26 46,2 % 46,2% 7.7 % 0,0%
Unternehmen mehr Glaubwiirdigkeit verleiht

Ic Weil er Informationsbediirfnisse unserer Kapitalgeber erfiillt 25 48,0% 4,0% 16,0 % 32,0%

1d Weil er Transparenz und Offenheit signalisiert 26 69,2% 26,9% 7,7% 3,8%

le Weil wir dazu verpflichtet sind 26 7.7 % 7,7% 23,1% 61,5%

Der Geschiiftsbericht ist eine wichtige Informationsquelle fiir...

(1= stimme voll zu, 4= stimme gar nicht zu) n 1 2 3 4
2a Bewerber 26 61,5% 26,9 % 7,7 % 3,8%
2b Mitarbeiter 25 44,0% 40,0% 12,0% 4,0%
2¢c Wettbewerber 25 28,0 % 36,0 % 28,0% 8,0%
2d Kreditinstitute 26 61,5 % 19,2 % 15,4 % 3,8%
2e Investoren 24 29,2% 12,5% 4,2% 54,2%
2f Gesellschafter 26 46,2% 11,5% 23,1% 19,2%
2g Kunden 25 64,0 % 20,0 % 12,0% 4,0%
2h Journalisten 25 56,0 % 28,0% 12,0% 4,0 %
2i Entscheidungstriger aus der Politik 25 20,0% 48,0% 8,0% 24,0%

Folgende Kapitel sind in einem Geschiftsbericht besonders wichtig:

(1= stimme voll zu, 4= stimme gar nicht zu) n 1 2 3 /|

3a Vorstandsvorwort 26 76,9 % 7,7 % 15,4 % 0,0 %
3b Bericht des Aufsichtsrats 26 50,0 % 30,8 % 19,2% 3,8%
3c Imageseiten 26 30,8% 46,2% 19,2% 3,8%
3d Strategie 26 50,0 % 50,0 % 0,0 % 0,0 %
3e Geschiftsverlauf 26 76,9 % 19,2% 3,8% 0,0%
3f Ertragslage 26 65,4 % 23,1% 7,7 % 3,8%
3g Finanz- und Vermdogenslage 26 65,4% 19,2% 15,4 % 0,0%
3h Prognosebericht 26 57,7 % 42,3% 0,0% 0,0%
3i Risiko- und Chancenbericht 26 50,0 % 46,2% 3,8% 0,0 %

3j Jahresabschluss 26 73,1% 19,2% 7.7 % 0,0%




Der Geschiiftsbericht ist im Vergleich zu den nachstehenden Kommunikationsmitteln...

4a Imagebroschiire 52,0 % 40,0 % 8,0%
4b Kundenmagazin oder -newsletter 21,7% 69,6 % 8,7%
4c Mitarbeitermagazin oder -newsletter 18,2% 77,3% 4,5%
4d Nachhaltigkeitsbericht 90,0% 10,0% 0,0%
4e Internetseite 4,2% 79,2% 16,7 %
4f Intranet 8,3% 75,0 % 15,7 %

B Der Geschiftsbericht im Internet

Veroffentlichen Sie Ihren Geschiftsbericht in Internet?

5a Ja 92,3%
5b Nein, haben wir auch nicht vor 7,7 %
5¢ Nein, soll aber kiinftig geschehen 0,0%

Falls ja: Worauf legen Sie besonderen Wert bei der Online-Veroffentlichung?

6a Gute Auffindbarkeit auf der Website 75,0 % 20,8 % 4,2%
6b Interaktivitat 4,2% 16,7 % 79,2%
6¢ Barrierefreiheit 4,3% 30,4% 65,2 %

Wird das Thema Online-Verbreitung von Geschiftsberichten Ihrer Ansicht nach generell wichtiger werden?

7aJa 48,0%
7b Eher ja 36,0%
7c Eher nein 16,0 %
7d Nein 0,0 %

C Rechtliche Rahmenbedingungen

Erwarten Sie, dass der Gesetzgeber die bestehenden Offenlegungspflichten fiir grofle Kapitalgesellschaften auf einen grofieren
Unternehmenskreis erweitern wird?

8a Ja 3,8%
8b Moglicherweise 84,6%
8c Nein 3,8%
8d Weifd nicht 7.7 %

Erweiterte Offenlegungspflichten fiir Familienunternehmen wiirden den Informationsgehalt von Geschiftsberichten insgesamt
verbessern:

9a Stimme zu 19,2 %

9b Stimme teilweise zu 69,2%

9c¢ Stimme nicht zu 11,5%




D Fragen an Unternehmen ohne Geschiftsbericht

Planen Sie die Veroffentlichung eines Geschiftsberichts und wenn ja, fiir wann?

TABELLARISCHER ANHANG

10a Ja, fiir das laufende Jahr 0,0 %
10b Ja, jedoch frithestens fiir das Geschéftsjahr 2010 0,0%
10c Nein 100,0 %

Falls nein: Wir veroffentlichen weiterhin keinen Geschiftsbericht, weil ...

11a Kosten und/oder Zeitaufwand zu hoch sind 46,2 % 15,4 % 23,1% 15,4 %
11b wir nicht Wettbewerber schlau machen wollen 7.7 % 46,2% 23,1% 23,1%
11c ein Geschéftsbericht auf geringes Interesse stoflen wiirde 0,0% 23,1% 46,2% 30,8 %
11d unsere Gesellschafter dies ablehnen 23,1% 23,1% 15,4% 38,5%
1le wir Banken und Investoren auf andere Weise informieren 71,4 % 14,3 % 71% 71%
11f die Infos schon im Unternehmensregister zu finden sind 30,8% 38,5% 30,8% 0,0%

E Statistische Angaben

Welche Abteilungen sind in Ihrem Unternehmen federfiihrend mit dem Thema Geschiftsbericht betraut?

12a Unternehmenskommunikation 92,3%
12b Investor Relations 7.7 %
12¢ Vorstand / Geschiftsfithrung / Sekretariat / Assistenz 50,0 %
12d Abteilung Recht / Compliance 11,5%
12e Andere (i.d.R. Finanzen, Rechnungswesen, Controlling) 42,3%

Die Erstellung unseres Geschiftsbericht erfolgt ...

13a vollstindig intern 23,1%

13b grofitenteils durch einen externen Dienstleister 15,4 %

13c grofitenteils intern, unter Zuhilfenahme eines externen 61,5 %
Dienstleisters

Falls Sie mit Agenturen bei der Erstellung Ihres Geschiftsberichts zusammenarbeiten, welche Leistungen kaufen Sie ein?

14a Konzeption 57,7 %
14b Gestaltung 76,9 %
14c Redaktion Imageseiten 23,1%
14d Redaktion Lagebericht 0,0%
14e Druck, Litho, Satz, usw. 88,5%

14f Sonstiges (i.d.R. Fotografie) 7.7 %
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Uber ergo

ergo::s

Kommunikatior

ErGO KOMMUNIKATION ist eine der fithrenden
Kommunikationsberatungen in Deutschland und
spezialisiert auf Wirtschaft, Finanzen und Politik. In
Berlin, Frankfurt am Main, Koéln und Miinchen un-
terstiitzen Berater, Redakteure, Projektmanager und
Gestalter — insgesamt rund 70 Mitarbeiter — deutsche
und internationale Unternehmen und Institutionen
in der Kommunikation. Dabei bieten wir alle Leis-
tungen aus einer Hand: von der Strategieberatung bis
hin zur Produktion von Kundenmagazinen.

Gegriindet wurde ERGo im Jahr 1992 als Journa-
listenbiiro in K6In. Die enge Verbundenheit zum
Journalismus ist nach wie vor spiirbar: Die meisten
Berater und Redakteure haben vor ihrem Wechsel

zu ERGo fiir renommierte Wirtschafts- und Finanz-
medien gearbeitet. Dabei fiihlen sich alle Mitarbeiter
von ErGo einem hohen Qualititsstandard verpflich-
tet — dokumentiert unter anderem im Consultancy
Management Standard II, nach dem ERrGo zertifiziert
ist.

Das ErRGo-Team in Frankfurt am Main unterstiitzt
Unternehmen insbesondere in allen Fragen der
Finanzkommunikation. Wir sind erfahren in der
IPO-Kommunikation, beraten bei (Re)Positionie-
rungs-Prozessen ebenso wie in der fortlaufenden IR
und PR. Wir konzipieren, recherchieren, schreiben
und gestalten Geschifts- und Quartalsberichte, er-
stellen Investoren-Prisentationen, sind Partner

in Pflichtpublizitit und Corporate-Governance-
Kommunikation. Fiir unsere Arbeit erhielten wir
zahlreiche Auszeichnungen, beispielsweise bei den
ARC Awards und den LACP Vision Awards.

Leistungen aus einer Hand:

Beratung und Konzeption
Redaktion

Gestaltung
Finanziibersetzung
Produktion
Projektmanagement

Kompetenzfelder:

Kapitalmarktkommunikation
Unternehmenskommunikation

Krisen- und Change-Kommunikation
Politik-Kommunikation

Strategie- und Reputationskommunikation
Transaktionskommunikation



Uber PKF

PHEF FASSELT SCHLAGE LANG UND STOLS PKF

PKF FASSELT SCHLAGE LANG UND STOLZ gehort zu
den fithrenden mittelstdndischen Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaften in Deutschland und ist im Jahr
2007 aus dem Zusammenschluss von drei renom-
mierten Wirtschaftspriifungsgesellschaften her-
vorgegangen. Wir unterhalten Niederlassungen in
Braunschweig, Duisburg, Haldensleben, Halle, Ham-
burg, Helmstedt, Magdeburg und Rostock. In unse-
rer Partnerschaft sind heute, einschliefllich der Part-
ner, mehr als 400 Personen titig, darunter allein 150
Wirtschaftspriifer/-innen, vereidigte Buchpriifer/-in-
nen, Steuerberater/-innen und Rechtsanwilte/-innen,
viele von ihnen mit Mehrfachqualifikationen.

Als mittelstandisches, unabhédngiges und partnerge-
fithrtes Unternehmen bieten wir mandantenorien-
tierte Dienstleistungen, individuelle Beratung und
direkte Entscheidungswege. Der verantwortliche
Partner steht fiir die kontinuierliche personliche
Beratung aus einer Hand. Er fiihrt ein stabiles und
erfahrenes Team, das komplexe Fragestellungen
interdisziplinar 1ost.

Wir priifen und beraten Unternehmen verschiede-
ner Gréflenordnungen aus vielen Branchen. Un-

sere Mandanten sind lokal, regional, national und
international tdtig. Unsere Mandanten sind: borsen-
notierte Unternehmen, weltweit tatige Konzerne,
mittelstandische Unternehmen, 6ffentliche Unter-
nehmen, gemeinniitzige Institutionen, Anstalten und
Korperschaften des 6ffentlichen Rechts, insbesondere
auch Gebietskorperschaften.
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Das PkF-Netzwerk

PKF INTERNATIONAL ist als weltweites Netzwerk
unabhéngiger Wirtschaftspriifungs-, Steuerbera-
tungs- und Unternehmensberatungsgesellschaften in
125 Landern an {iber 450 Standorten mit rd. 17.600
Partnern und Mitarbeitern vertreten.

PkF arbeitet weltweit und in jedem Arbeitsschritt nach
einheitlichen Qualititsstandards mit dem Anspruch,
Priifungs- und Beratungsleistungen auf héchstem
Niveau zu erbringen. Alle Partnergesellschaften unter-
liegen regelméafligen Qualititskontrollen.
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