Inhaltsverzeichnis 11

Inhaltsverzeichnis

Verzeichnis der Abbildungen und Tabellen............................... 19
ADKUrzungsverzeichmis ..., 23
1. Kapitel: Einleitung..............ccoocoonncseeececiscennseenons 27
1.1. Zielsetzung der Arbeit..............cociviii e 28
1.2, Aufbauder Arbeit ............cccoooeiiiiiiiiiii e 30

2. Kapitel: Der Zwischenbericht als Ubermittler unterjihriger

INfOrmation. ... 33
2.1. Adressaten der Zwischenberichterstattung...............cccccoooooeveiinn, 34
2.1.1. Gesetzlich bestimmter Adressatenkreis der

ZwischenberiChterStattung. ........ccoooceeeriiiriiinerieeieeeste e
2.1.2. Weitere Informationsinteressenten

2.2. Ziele der Zwischenberichterstattumg.............c.c.coooevvnevniiiiennennnninne
2.2.1. Zielinterdependenzen..................
2.2.2. Funktionenschutz...........cccccreeennene.
2.2.3. Individualschutz............cccoccoevennne.
2.2.3.1. Informationsasymmetrie..................
2.2.3.1.1. Hidden Characteristics ......
2.2.3.1.2. Hidden Action................... ....50
2.2.3.1.3. Hidden Intention . ...54
2.2.3.2. AZencCy-KOSIeN .....c.ouomiiriiiririinnenetenie st sssnas 56
2.3. Informationsfunktion als Hauptaufgabe der
Zwischenberichterstattung...............cc.ccoooerirnieiiiinie i 58
2.3.1. Verbesserte Einschitzung des Geschiftsverlaufs... ....60
2.3.2. Prognose des Jahresergebnisses ... ....61
2.3.3. Kontrolle des Managements..................... ....64
2.3.4. Ergidnzung des Jahresabschlusses..........coooiiiiniiiiini 66

2.4, ZusammEnfASSUIE ..........cocomvuiuiiinieiiiiiiet et 68



12 Inhaltsverzeichnis

3. Kapitel: Entwicklung der Zwischenberichterstattung
borsennotierter Unternehmen in Deutschland,

Grofbritannien und Frankreich.............cccoonrene. 71
3.1. Entwicklung auf europiischer Ebene..............coooeevviiiinn 72
3.1.1. EG-Borsenrichtlinien

3.1.1.1. EG-Borsenzulassungsrichtlinie ...........coovvvirineieininecicniennn 73

3.1.1.2. EG-Borsenzulassungsprospektrichtlinie ...........cooovoeeenieeneecnis 74

3.1.1.3. EG-Zwischenberichtsrichtlinie

3.1.1.4. EG-Transparenzrichtlinie .........cccoceveerinnninn

3.1.1.5. EG-Insiderrichtlinie.........cocoevvueiveeninennannenn .
3.1.2. ,,Standards for interim rePOrting™...........covriiricemenencnniciiinnnininisienseine

3.2. Publizitiit borsennotierter Unternehmen in Deutschland ............................. 79
3.2.1. BorsenzulassungSpublizitdl ........ccocevevencviininiinienennae,
3.2.2. Ad-hoC-PUDZItAL.....ccocrvrreeirencmisiismrmnnstss e ciieinnicaenes
3.2.3. Zwischenberichtspublizitit in Deutschland
3.2.3.1. Situation vor Umsetzung der
EG-Zwischenberichtsrichtlinie.........ccccoeiinnninniiinn 84
3.2.3.2. Status-Quo nach der Umsetzung der
EG-Zwischenberichtsrichtlinie.......cccooooveiiininnnncninnn
3.2.3.2.1. Bestimmungen im Borsengesetz.....
3.2.3.2.2. Zahlenangaben und Erlduterungen
3.2.3.2.3. Priifung von Zwischenberichten
3.2.3.2.4. KonzernabschluB...........ccooiiniiiiinnnnnennnns
3.2.3.2.5. Frist und Form der Zwischenberichterstattung
3.2.3.2.6. Befreiung von der Pflicht zur Veroffentlichung
eines Zwischenberichts ... 92
3.2.3.2.7. Sanktionen bei Nichterfiillung der
Zwischenberichterstattung und Haftung..................... 93
3.2.3.3. Durchfithrung der Zwischenberichterstattung
WS 1= g g T 3.3 1 TS O OO O RUOUO OO PORIOP TP PRRPSPION 94
3.2.3.4. Zusammenfassung unter Bezugnahme auf die Umsetzung der
EG-RICHUNIE. ......ceeveeiemeeecererrmiisennirisrsirs e artesae et ssssas s 99
3.2.4. Sonstige Publizititspflichten ..........ccooiieniciiniens 100




Inhaltsverzeichnis 13

3.3. Publizitit birsennotierter Unternehmen in GroBbritannien
3.3.1. Grundlagen der britischen Rechnungslegung

3.3.1.1. Gesetzliche Grundlagen ............u.ucoeeueeeevoneeeeeeeseeesereseso
3.3.1.2. EinfluBnehmende Institutionen auf die Entwicklung von
»ACCOUNtNG StANAArdS™...........coveveeremrerreenreisieeeeeeesnreeses s 103
3.3.1.2.1. Accounting Standards Board .. 103
3.3.1.2.2. London Stock Exchange .............. .. 104
3.3.1.3. Basisgrundsiitze des britischen ,,accounting®.... ... 105
3.3.2. BOrsenzulassungSpublizitit ................cceveerereeeceeeeereenssrerennn, ...110
3.3.3. Ad-hoc-Publizitit..........c.ccverrrvermrrericeeeeenernnn, w112
3.3.4. ,,Annual Report“ und ,Preliminary Profit Announcement*.................... 114
3.3.5. Zwischenberichtspublizitit in GroBbritanmien ..............ccooeorovovevvvinn.. 116
3.3.5.1. Situation vor Umsetzung der
EG-Zwischenberichtsrichtlinie.............ccceoovvvveeivreererannnn. 116
3.3.5.2. Status-Quo nach der Umsetzung der
EG-Zwischenberichtsrichtlinie..............cccoeeveviniireeencinnn.
3.3.5.2.1. Bestimmungen in den Listing Rules....
3.3.5.2.2. Zahlenangaben und Erlduterungen ..........
3.3.5.2.3. Priifung von Zwischenberichten...............
3.3.5.2.4. KonzernabschluBb...............cccocoevmmiriiecirrenennnn..
3.3.5.2.5. Form und Frist der Zwischenberichterstattung.......... 123
3.3.5.2.6. Befreiung von der Pflicht zur Veroffentlichung
eines Zwischenberichtes ..............c.cccooeeevuneeirirernnnn. 124
3.3.5.2.7. Sanktionen bei Nichterfiillung der
Zwischenberichterstattung und Haftung.................... 124
3.3.5.3. Entwicklungstendenzen des , interim reporting™.............. . 125
3.3.5.3.1. Vorschlag durch das ,,Cadbury Committee* .. . 125
3.3.5.3.2. ASB-Statement: Interim Reports..................... ... 126
3.3.5.3.2.1. Héufigkeit und Frist ..................... . 127
3.3.5.3.2.2. Inhalt des Zwischenberichts.................. 127
3.3.5.4. Durchfiihrung der Zwischenberichterstattung
TN AEE PrAXIS ....ocev e cirrescerccrneenierae s evenaseneeesesee s e e 129
3.3.6. Sonstige Publizitétspflichten ..........c..ccooviriiniiicciiiccccrenn, 133
3.4, Publizitiit borsennotierter Unternehmen in Frankreich ............................. 134
3.4.1. Grundlagen der franzosischen Rechnungslegung
3.4.1.1. Gesetzliche Grundlagen ............cccccceveveecreirnnccennecnseinnnrinnn.,
3.4.1.2. ,Plan Comptable Général (PCG)"“..........cooovemriniiiiiicnn
3.4.1.3. EinfluBnehmende Institutionen ...........coccverrnnees
3.4.1.3.1. ,Conseil National de la Comptabilité*
3.4.1.3.2. ,,Commission des Opérations de Bourse*................. 137
3.4.1.3.3. Berufsstindische Organisationen..............c..c.cco.uu.... 139
3.4.1.4. Basisgrundsitze der franzdsischen Rechnungslegung ............... 140
3.4.2. Borsenzulassungspublizitit .......... ettt eas 141
3.4.3. Ad-hoC-PUDHZItAL..........cceeveeiniemtrieciniirceere ettt esereens 142

3.4.4. Veroffentlichungspflicht des Jahresabschlusses ... 143



14 Inhaltsverzeichnis

3.4.5. Zwischenberichtspublizitit in Frankreich ..o 144
3.4.5.1. Situation vor Umsetzung der
EG-Zwischenberichtsrichthinie..........cooooccnniiininniins 144
3.4.5.2. Status-Quo nach der Umsetzung der
EG-Zwischenberichtsrichthinie.........coooovvviiininiie 145
3.4.5.2.1. Bestimmungen in D. art. 297-1 und Regelungen
der COB ...t
3.4.5.2.2. Zahlenangaben und Erlduterungen
3.4.5.2.3. Priifung von Zwischenberichten .....
3.4.5.2.4. KonzernabschluB...........ccoocooniiviiniiniinns
3.4.5.2.5. Form und Frist der Zwischenberichterstattung......... 153
3.4.5.2.6. Befreiung von der Pflicht zur Veroffentlichung
eines Zwischenberichts ..o 153
3.4.5.2.7. Sanktionen bei Nichterfiillung der
Zwischenberichterstattung ...........o.coveevieeeiniiienens 154
3.4.5.2.8. Quartalsberichterstattung..........c..c..coceeviiviviicnnnnnns 154
3.4.5.3. Durchfiihrung der Zwischenberichterstattung
N AET PraxiS......covveeniniiinieiiiie it
3.4.6. Sonstige Publizititspflichten ...

3.5. Rechnungslegungsprinzipien der Zwischenberichterstattung..................... 160
3.5.1. Konzepte der unterjihrigen Erfolgsermittiung..............cccovrvcicnncnns 160
3.5.1.1. Integrativer AnSatz ............ccccvvreeernnene ..161

3.5.1.2. EigenstAndiger ADNSAtZ........ccccveomirieeimneeenieseecinrenecnnnesmrcesens 162

3.5.1.3. Kombinierter ANSALZ .........co.ccverricereeeeneeeniensecseninnnereenseeencessens 163

3.5.1.3.1. Eigenstindige Erfolgsabgrenzung .. .. 163

3.5.1.3.1.1. Realisationsprinzip..........cccccoevevurvvennns 163

3.5.1.3.1.2. Sachliche Abgrenzung...............cccoouenrnne 164

3.5.1.3.1.3. Zeitliche Abgrenzung...........c.ccoorecerinne 165

3.5.1.3.1.4. ImparitatSprinzip ........c.occoeveeerricrerenns

3.5.1.3.2. Integrative Erfolgsabgrenzung. .
3.5.2. Erfolgsermittlung in den untersuchten Landern.............cccooveeviverncncne
3.5.3. Sonstige Rechnungslegungsprinzipien in der unterjihrigen

BeriChterStattung........co.eeievirreeiirreieirieiee e sre et esiesbe e esseressnsaseseenes 170
3.5.3.1. Grundsatz des ,true and fair view" .............ccooveveiieeiecinieneens 171
3.5.3.2. Grundsatz der WesentlichKeit ...............cocovovvieiinieiicciieciniencns 173
3.5.3.3. Grundsatz der Vergleichbarkeit........................ .. 174

3.5.3.3.1. Innerbetriebliche Vergleichbarkeit ............cc...ccoceene 175

3.5.3.3.2. Zwischenbetriebliche Vergleichbarkeit ....................
3.5.3.3.3. Internationale Vergleichbarkeit ...............c.cccceinins 176



Inhaltsverzeichnis 15

3.6. Exkurs: Zwischenberichterstattung nach International Accounting

SaNAATAS...........ooiiiecee ettt e e

3.6.1.2. Definition, Zielsetzung und Adressaten ..
3.6.1.3. BerichtSobJekt.......ccouoviieeniuiiirere oo
3.6.1.4. Haufigkeit und FriSt........ccooouiviocerereiecereves e cererese e,
3.6.2. Inhalt des Zwischenberichts ..
3.6.2.1. Zahlenangaben.............cccovcvivriicecenmmennee et
3.6.2.2. ErAULEIUNZEN ..ottt se s e
3.6.3. Rechnungslegungsprinzipien...................
3.6.3.1. Diskreter vs. Integrativer Ansatz
3.6.3.2. Abschitzungen im Zwischenbericht unter Beachtung der

HMALTIAILY” (..ot st 186
3.6.3.3. Sonstige Ansatz- und Bewertungsvorschriften .......................... 187
3.7. Zusammenfassung..............cooeeveinvececeeinniriseenesieesses st se s sees e seeses s 188

4. Kapitel: Aufbau kapitalmarktorientierter Untersuchungen des

4.1.

4.2.

Informationsgehalts von externen
Rechnungslegungsdaten.................cooncnrinnn. 191

Einfithrung in die empirische Bilanzforschung..............ccccooovivnnnn. 192
4.1.1. Einordnung der empirischen Bilanzforschung in das

Theoriegebiude der externen Rechnungslegung.............c.ccococcennnnnn. 192
4.1.2. Untersuchungsmethoden der empirischen Bilanzforschung ................... 193

Methodik von Ereignisstudien .............coooooovmiivncnnincicnccnnnn,
4.2.1. Informationseffizienz des Kapitalmarkts .............ccouveeveiienniiinncinnnne.
4.2.1.1. ,fair-game"-Eigenschaft des Kapitalmarkts.
4.2.1.2. Formen der Markteffizienz...........cccoovmmnininiennniiiecnn,

4.2.2. Preisbildungsmodelle ............ccccooomeiiiiiiiniiire e
4.2.2.1. Marktmodell .
4.2.2.2. Capital Asset Pricing-Model (CAPM) ..o,
4.2.2.3. Sonstige Preisbildungsmodelle..............ccoooiiiicinininininn

4.2.3. Erwartungsrevisionsmodelle ................... “
4.2.3.1. Naive Prognosemodelle..............cocoviimecninciiiiicin
4.2.3.2. Regressionsmodell............cvooiiiioci

4.2.4. InformationsmaBe ...........ccccooveerincnne
4.2.4.1. Indirekte InformationsmaBe ..........cccoornneineiiininiiin
4.2.4.2. Direkte InformationsmaBe...........c.covvveiireecrnnnersnneeini.
4.2.4.2.1. Abnormal Performance Index

4.2.4.22. Cumulative Average Residual ....




16 Inhaltsverzeichnis

4.2.5. UntersuchungSZeitratm ...........ooveirerrenieiecreiiininceesneeceeeeseessenesesesnene 227
4.2.5.1. Auswahl des Renditeberechnungszeitraums..............ccccecevveveenns 227
4.2.5.2. Schitzzeitraum ...........coeeeeerervereriinrenerrereanens
4.2.5.3. Beobachtungszeitraum ..

4.2.6. TESISTAtSHKEN .eeevnrririerteeerirecineernierreire et et cne st s ie s esaeeeesessssteneseasesss

4.3. Alternative kapitalmarktorientierte Untersuchungsmethoden ................... 233
4.3.1. PrognoseeignungsunterSUChUNGEN ........co.ocvvevieureeereicsinveraereseresesvernseneas 233
4.3.2. RegressionSanalySeN............cceovrveueeviieriiriierieteeeeeeeeieeeeeesesaeseaseeseereeeaans 238

4.4. Implikationen fiir die eigene empirische Untersuchung............................... 244

4.5. Ergebnisse vorliegender kapitalmarktorientierter Ereignisstudien zur

Zwischenberichterstattung ... 246
4.5.1. Untersuchungsergebnisse fiir den
US-amerikanischen Kapitalmarke ...............ccccooovervieeeiivvieeiiseieeeenn 246
4.5.2. Untersuchungsergebnisse fiir den europiischen Kapitalmarkt ............... 254
4.5.2.1. Empirische Studien zur Zwischenberichterstattung
N GroBbritanmien..........ccocueverrnieeinreeneese et st ssnees 254
4.5.2.2. Empirische Studien zur Zwischenberichterstattung
I Frankreich........c.ovcvrcncinecnieinieseece s enes 259
4.6. ZusammENFASSUNY ..............c.ovorivririnnriieeeesi oo seeeeeeeese s eease s eeeesseeeeeess 261
5. Kapitel: Aufbau und Datengrundlage der empirischen
Untersuchung des Informationsgehalts der
Zwischenberichterstattung................ccccccoooooooooorvoovvooo.ec. 263

5.1.3.1. Aktienrenditen .
5.1.3.2. Marktindex

5.2. Schitz- und Beobachtungszeitraum ...................c.cocoooooovioiiiiii 272
5.3. Parameterschiitzung des Marktmodells....................................... ... . 275

5.4. Erwartungsrevisionsmodelle

5.5. Aufbau der Untersuchung zur Zwischenberichterstattung
inDeutschland ... saeaen 279



Inhaltsverzeichnis 17

6. Kapitel: Ergebnisse der empirischen Untersuchung zur

6.1.

Zwischenberichterstattung in Europa ................ 281

Generelle Entscheidungsrelevanz von unterjihrigen
Rechnungslegungsinformationen fiir die Anlageentscheidung am
Kapitalmarkt............ .o oeoooeeoeseoeen

6.1.1. Erwartungsrevisionsmodell I - saisonale Prognose..............................
6.1.2. Auswirkungen des GroBeneffekts ................oowewemvoeemreomrommmoreooooooos
6.1.3. Alternative Erwartungsrevisionsmodelle .............ooo.ooovoooovvo .
6.1.3.1. Erwartungsrevisionsmodell II - reine einfache Prognose
6.1.3.2. Erwartungsrevisionsmodell III — Mittelwertprognose ...............
6.1.3.3. Erwartungsrevisionsmodell IV — Verinderung um einen
bestimmten Faktor.............c.ooovveuuemereveneeeeisseeeese e 308
6.1.3.4. Einbezug verinderter Prognosewerte .............oooovvevevvvvoeooo 314
6.1.3.4.1. ,Earnings per Share* britischer Unternehmen.......... 314
6.1.3.4.2. Zwischendividenden britischer Unternehmen........... 316
6.1.3.4.3. Quartalsumsiitze franzosischer Unternchmen........... 320
6.2. EinfluB des AusmaBes der Erwartungsrevision auf die
EntscheidungsreleVanz...................co..veeoeeoeeevioioeeseeeeeeeseseeseees s 323
6.3. Relative Niitzlichkeit der quantitativ anspruchsvolleren Systeme der
Zwischenberichterstattung ....................coocorrvereriisrerrunereereeeeseresee s s, 327
6.4. Indirekte Messung des Informationsgehalts von unterjiihrigen
Rechnungslegungsdaten................c.o.cocconeernrcncernsennesonneressssneesien e, 333
6.5. Zusammenfassung ...............cc.coccericueioreeriniesesinnees s seess st seneaas 338
T.Kapitel: Fazit............ooocooeveomoeeersceeesseseeesseoesssooeee oo 341
Anhangsverzeichnis und Anhang ..............cc..ccoorronrescn, 345

LiteraturverzeiChmis......... ..o eeeereesseseee



Verzeichnis der Abbildungen und Tabellen 19

Verzeichnis der Abbildungen und Tabellen

2. Kapitel:

Abbildung 2-1:

Abbildung 2-2:
Abbildung 2-3:
Abbildung 2-4:
Abbildung 2-5:

3. Kapitel:

Abbildung 3-1:
Abbildung 3-2:

Abbildung 3-3:
Abbildung 3-4:
Abbildung 3-5:
Abbildung 3-6:
Abbildung 3-7:
Abbildung 3-8:

Abbildung 3-9:

Die finanziellen Informationsinteressen der

JahresabschluBadressaten. ............c.ocveveeueerreieecereerennerseseennnn, 36
Adressaten der Zwischenberichterstattung. ........................co........ 43
Typen asymmetrischer Information. ...........c.coeevevuevvvivecnrenenn, 48
Ziele der unterjahrigen Rechnungslegung....................c...co.......... 57
Die Informationsfunktion der Zwischenberichterstattung. .......... 60
Die EG-Bérsenrichtlinien im Uberblick...............co.vvuueeeennn.., 77
Verteilung der Veréffentlichungsinhalte im Rahmen der
Ad-hoc-Publizitit im Jahre 1995.............ccccocovnnnncinnniennn, 83
,»-Qualitative characteristics* im ,,Statement of Principles*

des ASB. ... 109
Institutionen und deren EinfluBl auf das

britische ,,accoUNting™. .......c.ccovmvevmmnnrercnniiicr e 110
Zahlenangaben der britischen Zwischenberichterstattung

gem. den ,,Listing Rules”. .......ccccoocvvimnniinniniinnee. 119
Erlduterungen der britischen Zwischenberichterstattung

gem. den ,,Listing Rules®. ............ccovevnnininini 121
Zahlenangaben der franzosischen

Zwischenberichterstattung. ...........coccovvvirennsivveicnienicce s 147
Zahlenangaben der franzosischen

Zwischenberichterstattung auf Konzernbasis.............cccocoee.. 152

Zahlenangaben in der Zwischenberichterstattung
NACK TAS. oottt 184



20

Verzeichnis der Abbildungen und Tabellen

4. Kapitel:

Abbildung 4-1:
Abbildung 4-2:
Abbildung 4-3:
Abbildung 4-4:
Abbildung 4-5:

Abbildung 4-6:

Tabelle 4-1:

5. Kapitel:

Abbildung 5-1:
Abbildung 5-2:
Abbildung 5-3:
Abbildung 5-4:
Abbildung 5-5:
Abbildung 5-6:

Abbildung 5-7:

Bilanztheorien.......c.ccveieverneecesiciesiininieiinresresseessess s sseesiesns 192
Untersuchungsschritte einer Ereignisstudie. .........c.cooveoveneccinns 197
Grundsitzlicher Aufbau einer Ereignisstudie. .........occocceenneee 221

Schematisierter API-Verlauf. .........ccococoeicis
Grundsitzliche Vorgehensweise kapitalmarktorientierter

Prognoseeignungsumtersuchungen. .........ccvceevnmvcieninniisninnnn: 236
Grundsiitzliche Vorgehensweise von Regressionsanalysen
im Bereich der empirischen Bilanzforschung. ........c.cccoovvvenens 241

Studien zum Informationsgehalt von unterjihrigen
Rechnungslegungsdaten. ..........ocouovivirecirnienininenicseiniienns 251

Branchenstruktur der einbezogenen britischen

UNENENIMEN. ....oveveeeeieracircrrcc et eb e sesesesesssnss 265
Branchenstruktur der einbezogenen franzoésischen

UNEEMERMEN. ...oocvrvveverrereneininrcerceenmnreressrssss s sss et seaesssesesses 266
Verteilung der Halbjahresstichtage und der Ankiindigungstage

fiir die britische Untersuchungsstichprobe. ............cccooecceeninns 267
Verteilung der Halbjahresstichtage und der Ankiindigungstage

fiir die franzosische Untersuchungsstichprobe............ccococeeicnnn 268
Verteilung der Abstinde des Verodffentlichungstermins vom
Halbjahresende britischer Unternehmen. ............ccoveinnnicinnns 272
Verteilung der Abstinde des Veroffentlichungstermins vom
Halbjahresende franzdsischer Unternehmen. ..o 273

Schitz- und Beobachtungszeitraum. .........c.coooveininiiinniesnnnnneens 274



Verzeichnis der Abbildungen und Tabellen 2]

6. Kapitel:
Abbildung 6-1:
Abbildung 6-2:
Abbildung 6-3:
Abbildung 6-4:
Abbildung 6-5:
Abbildung 6-6:
Abbildung 6-7:
Abbildung 6-8:

Abbildung 6-9:

Abbildung 6-10:

Abbildung 6-11:

Abbildung 6-12:

Abbildung 6-13:
Abbildung 6-14:
Abbildung 6-15:
Abbildung 6-16:
Abbildung 6-17:
Abbildung 6-18:

Abbildung 6-19:

Abbildung 6-20:

Abnormal Performance Index fiir deutsche Unternehmen

— Saisonales Erwartungsrevisionsmodell. .............c...coeuevivennnen. 285
Abnormal Performance Index fiir britische Unternehmen

— Saisonales Erwartungsrevisionsmodell. ......................ou......... 287
Abnormal Performance Index fiir franzésische Unternehmen

— Saisonales Erwartungsrevisionsmodell. ................c...ocooenenne, 289
Abnormal Performance Index fiir deutsche

Unternehmen — groB..........ccccceceeirienrerennenerenienenierrereneeeesseeeeanns 292
Abnormal Performance Index fiir deutsche

Unternehmen — KI€IN. .......co.ocvevivriveeiienniiierrrirenieccesie e 293
Abnormal Performance Index fiir britische

Unternehmen — groB. .........ccccoeeneenmmninicincnnnsiinierceceereennns 295
Abnormal Performance Index fiir britische

Unternehmen — KIIn. .......cocoviiiiiiienrecniniieeiecnesenrieesieeerenns 296
Abnormal Performance Index fiir franzésische

Unternehmen — grof ...t 298
Abnormal Performance Index fiir franzdsische

Unternehmen — KIBIIL. ....cocivviiiiiiniirieenicteiet e 299
Abnormal Performance Index fiir deutsche Unternehmen

— reines Erwartungsrevisionsmodell. ...........ccoovinviiiiennnnnn. 301
Abnormal Performance Index fiir britische Unternehmen

— reines Erwartungsrevisionsmodell. .........ccooinniiicnnnnn 303
Abnormal Performance Index fiir franzésische Unternehmen

— reines Erwartungsrevisionsmodell. .........cccooonenennnn 305
Abnormal Performance Index fiir britische Unternehmen

— MitteIWErtPrOZNOSE. ......cocvevmiemiemresiersi sttt 307
Abnormal Performance Index fiir franzosische Unternehmen

— MittelWertprognose. .......coeueveriessescacescreasmsmnnissisiesesisisienees 309
Abnormal Performance Index fiir britische Unternehmen

— Erwartungsrevisionsmodell IV. ..., 312
Abnormal Performance Index fiir franzésische Unternehmen

~ Erwartungsrevisionsmodell IV. ... 313
Abnormal Performance Index fiir britische Unternehmen — Saiso-
nales Erwartungsrevisionsmodell (,,Earnings per Share®). ........ 315
Abnormal Performance Index fiir britische Unternehmen

— Prognosemodell auf Dividendenbasis. .........c.coovvereriiniens. 319

Abnormal Performance Index fiir franzosische Unternehmen

_ Saisonales Erwartungsrevisionsmodell auf Basis von
QUATAISUIMSALZEN. «..ecvcvvrmrnrrenessceneesnsimssssssresssersssessems i 321
Indirekte Informationswertmessung anhand des

Quotienten U;, deutscher Unternehmen. ......ccocoemrreniennnennens 334



22 Verzeichnis der Abbildungen und Tabellen

Abbildung 6-21:  Indirekte Informationswertmessung anhand des

Quotienten Uj, britischer Unterehmen. ............cosrrrvssseeeiens 335

Abbildung 6-22:  Indirekte Informationswertmessung anhand des

Quotienten U, franzosischer Unternehmen. .......cccovviiivmmineccences 337
Tabelle 6-1: Durchschnittlicher Prognosefehler & und API

zum Zeitpunkt t = 0 fiir deutsche Unternehmen. ............cooeeeevee. 324
Tabelle 6-2: Durchschnittlicher Prognosefehler & und API

zum Zeitpunkt t = 0 fiir britische Unternehmen. ...........cocoeveeene: 325
Tabelle 6-3: Durchschnittlicher Prognosefehler & und API

zum Zeitpunkt t = 0 fiir franzosische Unternehmen.........ccooecev 326
Tabelle 6-4: Der Wert der Ergebnisinformation und der Wert der

Nettoinformationsmenge fiir deutsche Unternehmen. ....c.......... 329
Tabelle 6-5: Der Wert der Ergebnisinformation und der Wert der

Nettoinformationsmenge fiir britische Unternehmen. ................ 330
Tabelle 6-6: Der Wert der Ergebnisinformation und der Wert der

Nettoinformationsmenge fiir franzosische Unternehmen. ......... 331



