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STEIGENDES VOLUMEN BEI CORPORATE BONDS IN DER 
EURO-ZONE

ESCHBORN, 19. JUNI 2019

Source: Lowis / Perlwitz / Streuer / Walchshofer (2016), Fixed Income Investor Relations, DIRK-IR-Guide, Volume XII, p. 7.

Euro-zone corporate bond outstanding in bn euro (left scale)

Loans Bank Euro-zone to enterprises in EUR bn (right-hand scale)
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„Your efforts to shrink our 
debt aren‘t fooling our 
rating agencies, Smedley“
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WARUM INVESTOR UND CREDITOR RELATIONS?

ESCHBORN, 19. JUNI 2019

Source: Boston Consulting Group, 1999

VALUATION PREMIUM

§ Qualität des Managements 15-20%

§ Gute Investor Relations 10-15%

§ Liquidität der Aktie 10-15%

§ Bekanntheit des Unternehmens 10-15%

§ Zugehörigkeit in einem relevanten Index 5%
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Finanzierungsinstrument
Level der

Kapitalmarktkommunikation

Bankkredite

Aktienmarkt

Privatplatzierungen

Öffentliche Anleihen

Lieferanten

Leasing/Factoring

Asset Backed Securities
Standards des Kapitalmarkts

Standards der Banken

Standards der Lieferanten

hoch

niedrig

ESCHBORN, 19. JUNI 2019

INTENSITÄT DER KOMMUNIKATION
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DIE BASIS FÜR DIE EQUITY STORY UND DIE CREDIT STORY 
SIND GLEICH...

Es ist immer dieselbe Geschichte, aber 
sie muss zielgruppenspezifisch 

aufbereitet werden!

Botschaften der Equity Story und 
Credit Story überschneiden sich!
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Equity-Investoren
reagieren...

Debt-Investoren
reagieren...

auf ambitionierte Wachstumsziele

(und damit Investitionen in Wachstum)

auf Aktienrückkäufe

auf Kapitalerhöhungen

auf Dividendenerhöhungen

...ABER EQUITY- UND DEBT-INVESTOREN REAGIEREN 
UNTERSCHIEDLICH

ESCHBORN, 19. JUNI 2019
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§ Exakte Erläuterung der (Netto-)Finanzverbindlichkeiten inkl. Fälligkeitsprofil

§ Aufbereitung spezifisch risikoorientierter Finanzkennzahlen

§ Ausführliche Erläuterung der Bilanz, inkl. Aufzeigen stiller Reserven

§ Ausführliche Erläuterung der Cashflow-Situation

§ Darstellung der Finanzierungsstrategie 

BESONDERHEITEN DER CREDIT STORY
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Quantitative
Faktoren

Qualitative
Faktoren

Management-
qualifikation

§ Eigenmittelausstattung 

§ Cashflow-Rate

§ Umsatzrentabilität

§ Lagerumschlagsdauer

§ Zinsaufwandsquote

§ Kreditorenlaufzeit

§ Deckungsgrade

§ ...

§ Branchen- und 

Wettbewerbstrends

§ Marktposition

§ Finanzielle Flexibilität

§ Unternehmensplanung

§ Kundenabhängigkeit

§ Controlling

§ ...

§ Persönliche 

Qualifikation

§ Fachliche Qualifikation

§ Führungsverhalten

§ Visionen

§ Credibility

§ ...

35 % – 50 % 25 % – 35 % 25 % – 35 %

Gewichtung Gewichtung Gewichtung

BESTANDTEILE EINES RATINGS
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Kommunikationspolitische Ziele

§ Abbau von Informationssymmetrien

§ Aufbau und Pflege von Vertrauen  

§ Imagepflege

ZIELSETZUNG DER CREDITOR RELATIONS

ESCHBORN, 19. JUNI 2019

Finanzwirtschaftliche Ziele

§ Stärkung des Kapitalbeschaffungsvermögen 
des Unternehmens 

§ Fremdkapitalbeschaffung

§ Erhöhung des Vertrauens der Fremdkapitalgeber in das 
Unternehmen

§ Breitere Streuung der Gläubigerstruktur

§ Senkung bzw. Optimierung der Fremdkapitalkosten 
(Bonitätsaufschlag (Spread): beeinflussbar durch 
gute Kommunikation)

Diese Ziele sollen sich in einer langfristigen, maximalen und fairen Bewertung der Kreditwürdigkeit (Rating) seitens der 
Fremdkapitalgeber niederschlagen und insgesamt zur Steigerung des Unternehmenswerts beitragen.

Attraktive Konditionen für Fremdkapital
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Private Investoren Institutionelle Investoren Banken Lieferanten

Fonds-Manager/Analysten
(„buy side“)

Kreditabteilung, 
Relationship-Manager

Unternehmen

Ratingagenturen
Analysten

(„sell-side“) Kreditversicherer
Kredit-

informations-
datenbanken

Quelle: VDT

Hauptlinien der Kommunikation
Nebenlinien der Kommunikation
Hintergrund-Kommunikation

ZIELGRUPPEN DER CREDITOR RELATIONS

Finanzpresse



12

Flexibilität in der 
Finanzierung

§Aussagen des Managements 
zum angestrebten Credit
Rating

§Zugriff auf unterschiedliche 
Finanzierungsformen (equity
und debt) 

§Möglichkeit zur Steuerung 
des Investitionsbedarfs

Volatilität von 
Umsatz/Ergebnis

§Langfristige gesicherte 
Marktposition und 
Wettbewerbsfähigkeit

§Profitabilität

§Möglichkeit, Preise zu 
beeinflussen 

§Produktzyklen und 
Alleinstellung von Produkten

§Saisonalität

§Einfluss von Rohstoffpreisen

§Kostenstruktur

§Liquidität

CREDITOR RELATIONS – KERNTHEMEN DER 
KOMMUNIKATION

ESCHBORN, 19. JUNI 2019

Kapitalstruktur

§Lebenszyklus von 
Anlagevermögen und 
Kapitalbedarf

§Flexibilität von Investitionen

§Vorhandener 
Finanzierungsspielraum

§Fälligkeitsstruktur und 
„Rang von 
Finanzinstrumenten 

§Zinsdeckung
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KOMMUNIKATIONSINSTRUMENTE FÜR 
CREDITOR RELATIONS

ESCHBORN, 19. JUNI 2019

Dialog

§Einzelgespräche (One-on-One-Meetings)

§Roadshows mit Einzel- und 
Gruppengesprächen

§ Investorenkonferenzen / Symposium

§Conference Calls (Telefonkonferenzen)

§Onsites (Firmenbesichtigungen)

§Reverse Roadshows

§Credit Day

Einseitige Kommunikation

§Unternehmenspräsentation

§Fact Book

§Pressemeldungen

§News-Service

§Website

§Finanzberichte

§Ratings
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Pflicht
§ Finanzberichte 
§ Ad hoc-Mitteilungen

„Üblich“
§ Regelmäßige Einzelgespräche
§ Analystenkonferenzen mit auf Fixed Income bezogenen Inhalten
§ Fixed Income spezifische Angebote im Geschäftsbericht und auf der Homepage
§ Enger Austausch mit Kreditanalysten und Ratinganalysten

“Best Practice”
§ Fixed Income spezifische Roadshows (”Non-deal Roadshows")
§ Credit Day
§ Fixed Income Conference Calls
§ Teilnahme an Fixed Income Kapitalmarktkonferenzen

CREDITOR RELATIONS –
VON DER PFLICHT ZUR BEST PRACTICE

Am wichtigsten ist es, einen kontinuierlichen Dialog zu führen!
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PRAXISBEISPIEL CONTINENTAL

ESCHBORN, 19. JUNI 2019
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PRAXISBEISPIEL CONTINENTAL

ESCHBORN, 19. JUNI 2019
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PRAXISBEISPIEL CONTINENTAL

ESCHBORN, 19. JUNI 2019
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