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„Unabhängiger“ 
Analystenbericht 

auf seekingalpha.com  

Fake	news	als	Kursmotor...	
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Auch	allgemeine	und	eindeu(ge	Fake	News...	

Twitter, 23.04.2014 
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...	haben	echte	Konsequenzen	

Kurzfris(ger	Spike	entspricht	ca.	1	%	DJI/SP	500,		
also	ca.	130	Mrd.	US-$	Marktkapitalisierung	
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“The present financial crisis springs from a 
catastrophic collapse in confidence. ... 
Financial markets hinge on trust, and that 
trust has eroded.” 
 

(Joseph Stiglitz, 2008) 

“Fool me once, shame on you – 
Fool me twice, shame on me” 

 
(Old proverb) 
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Vertrauen	in	U.S.	Medien	allgemein		

Allcot and Gentzkow (JEP, 2017: 216) 
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CFA Institute (2016): From trust to loyality: What investors want,  
https://www.cfainstitute.org/learning/future/getinvolved/Documents/trust_to_loyalty_results.pdf 

Investorenvertrauen	rund	um	die	Welt	
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Vertrauen	und		
Informa(onsverhalten	

Financial information 
component 

TRUST 
< median 

(a) 

TRUST 
≥ median 

(b) 
(b) – (a)   

Income statement 3.409 3.496 
0.087 
(0.021) *** 

Balance sheet 3.331 3.398 
0.067 
(0.021) *** 

MD&A 3.107 3.271 
0.164 
(0.020) *** 

Statement of 
changes in equity 

3.027 3.001 
–0.018 
(0.022) 

  

Cash flow statement 2.781 2.834 
0.053 
(0.022) ** 

Segment reporting 2.664 2.776 
0.113 
(0.021) *** 

Auditor’s opinion 2.423 2.394 
–0.030 
(0.022) 

  

Notes 2.320 2.401 
0.081 
(0.020) *** 

N 5,633 5,627     

Gassen	and	Witzky	
(2016,	WP)	
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Offenlegung	schag	nicht	automa(sch	Transparenz	
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Gabbioneta,	Gassen	and	Mazzola	(2016,	WP)	
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Die	Drei	Bochumer	Säulen	der	Corporate	Governance	...	
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...	wären	ohne	Transparenz	etwas	wacklig!	
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Fazit:	Keine	einfache	Lösung	in	Sicht	aber	...	

•  Transparenz	als	Prozess	denken	
–  Wer	ist	der	Sender?	
–  Wer	der	Empfänger?	
–  Signal	to	Noise	Ra(o	(z.B.	EU-RL	2017/1129	zu	Prospekten)	
–  Informa(onsverbreitung	(ISA2/FISMA:	Financial	Data	Standardisa(on)	

–  Informa(onsverarbeitung	(Algo	trading,	educa(on)	

•  Verhaltens-,	Hanungs-	und	Transparenzregeln	im	Verbund	denken	

•  Soziale	Verantwortung	von	Unternehme(r)n	stärken	

•  ...	
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Herzlichen	Dank!	


