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Seminar 
Finanzwirtschaft

Was treibt Aktienrenditen? Harte 

Fundamentaldaten versus weiche und 

nachhaltige Werttreiber



Worum geht es?

• Leitfrage: Welche Eigenschaften eines Unternehmens erklären systematische Unterschiede in den 

Aktienrenditen?

• Harte Determinanten, direkt aus Markt- und Bilanzdaten messbar, meist als rationale Risikoprämien:

• Liquidität: Anleger verlangen Kompensation dafür, schwer handelbare Aktien zu halten

• Profitabilität und Investitionsverhalten: fundamentale Kennzahlen als Renditetreiber im Fünf-Faktoren-

Modell

• Weiche Determinanten, immateriell, wahrnehmungs- oder wertebasiert und schwer zu quantifizieren:

• Mitarbeiterzufriedenheit als unsichtbarer Vermögenswert 

• Sozialkapital und Vertrauen als Krisenresilienz

• Klimarisiko: Tragen Anleger CO2-intensive Titel nur gegen einen Renditeaufschlag?

• Verbindende Spannungen: Wie gut lassen sich weiche Werte überhaupt messen? Handelt es sich um 

rationale Risikoprämien oder um Fehlbewertung? Und bleiben weiche Determinanten eigenständig, 

wenn man für harte Faktoren kontrolliert?
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Das Wichtigste in Kürze

• Anmeldung zum Seminar über das Online-Formular auf unserer Website

• Anmeldeschluss: 14.10.2026, 11:30 Uhr mit anschließender Themenvergabe per Mail

• Kick-Off Veranstaltung: 19.10.2026 um 15:45 Uhr in Raum 7.011 (Keplerstraße 17, 7.OG)

• Einführung in Datenbanken und Programmierung am 22.10.2026 um 9:30 Uhr (online)

• Abgabe der schriftlichen Arbeiten: 15.01.2027 bis 11:30 Uhr per Mail an patrick.rank@bwi.uni-stuttgart.de

• Seminarpräsentationen am 21./22.01.2027 (Abgabe der Präsentationsfolien bis zum Präsentationstermin an 

patrick.rank@bwi.uni-stuttgart.de)

• Teilnahme an Kick-Off, Datenbank Einführung und Seminarpräsentationen obligatorisch

• Anmeldung zum Prüfungsknoten zum Seminar in Campus während Prüfungsanmeldezeitraum erforderlich

• Die Seminararbeit ist eine Einzelleistung (jede(r) Studierende schreibt eine eigene Seminararbeit), die 

Seminarpräsentationen werden als Gruppenarbeit (bestehend aus mehreren Studierenden, die das gleiche Thema 

bearbeiten) vorgetragen

• Prüfungsleistung besteht aus schriftlicher Arbeit (60% der Gesamtnote) und Präsentation (40% der Gesamtnote)
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Termine

✓ 19.10.2026, 15:45 (Kick-Off)

✓ 22.10.2026, 9:30 (Einführung 

Datenbanken und Programmierung)

✓ 15.01.2027 (Abgabe der schriftlichen 

Arbeiten)

✓ 21.&22.01.2027, ganztägig 

(Seminarpräsentationen als 

Blockseminar)

https://www.bwi.uni-stuttgart.de/abt3/lehre/lehrveranstaltungen/seminare/Kontaktformular/
mailto:patrick.rank@bwi.uni-stuttgart.de
mailto:patrick.rank@bwi.uni-stuttgart.de


Anforderungen

• Schriftliche Ausarbeitung von ca.12 Seiten (Schriftgröße 12, Zeilenabstand 1,5)

• Leitfaden für wissenschaftliches Arbeiten ist zu beachten

• Seminararbeit kann sowohl in Deutsch als auch Englisch verfasst werden

• Seminararbeit besteht (neben Einleitung und Zusammenfassung/Ausblick) aus

• Literaturüberblick

• Zusammenfassung der Einstiegsliteratur und weiterer thematisch passender wissenschaftlicher Literatur

• Eigene empirische Analyse

• Eigene Analyse einer mit dem Grundlagenpapier zusammenhängenden Forschungsfrage auf Basis von Finanzmarktdaten (z.B. 

Replikation auf einem anderen Markt oder für einen aktuellen Zeitraum) oder einer darüber hinausgehenden Frage 

• Statistische Methoden: z.B. lineare Regression oder Portfoliosortierung

• Optional können weitere Fragestellungen analysiert werden

• Individuelle Schwerpunktsetzungen sind sowohl im Hinblick auf die Gewichtung der beiden Bestandteile 

(Literaturüberblick und empirische Analyse), als auch thematisch innerhalb der beiden Bestandteile möglich 

und erwünscht
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https://www.bwi.uni-stuttgart.de/abt3/files/studierende/LeitfadenAbschlussarbeiten_LehrstuhlFinanzwirtschaft.pdf
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Bachelorthemen

• Themen für Bachelorstudierende

• Link zur Einstiegsliteratur auf der 

jeweiligen Folie zum Thema
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Mitarbeiter​zufriedenheit und 
Aktienkurse

Zufriedene Mitarbeitende gelten als wichtiger 

immaterieller Vermögenswert, der in klassischen 

Kennzahlen kaum sichtbar wird. Bewertet der 

Aktienmarkt diesen Wert sofort korrekt, oder erzielen 

Unternehmen mit besonders hoher 

Mitarbeiterzufriedenheit systematisch höhere 

Renditen, weil die Information erst verzögert 

eingepreist wird?

Einstiegsliteratur

https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0304405X11000869
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Klimarisiko und Aktienrenditen

Der Übergang weg von fossilen Energieträgern setzt 

Unternehmen einem Klimarisiko aus. Verlangen 

Investor/innen für Aktien von Unternehmen mit hohen 

CO2-Emissionen eine höhere Rendite als Ausgleich 

für dieses Risiko? Untersucht wird, ob sich ein 

solcher Carbon-Aufschlag im Querschnitt der 

Aktienrenditen eines gewählten Marktes nachweisen 

lässt.

Einstiegsliteratur

https://onlinelibrary.wiley.com/doi/10.1111/jofi.13272
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Illiquidität und erwartete 
Aktienrenditen

Wer eine schwer handelbare Aktie hält, trägt das 

Risiko, sie in schlechten Zeiten nur mit hohen 

Abschlägen verkaufen zu können. Verlangen 

Investor/innen dafür eine Entschädigung, sodass 

weniger liquide Aktien im Durchschnitt höhere 

Renditen erzielen als gut handelbare Aktien mit sonst 

gleichen Eigenschaften?

Einstiegsliteratur

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0304405X15000483
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Masterthemen

• Themen für Masterstudierende

• Link zur Einstiegsliteratur auf der 

jeweiligen Folie zum Thema
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Sozialkapital und Vertrauen in der 
Finanzkrise

Unternehmen investieren über verantwortungsvolles 

Verhalten in Vertrauen bei Kund/innen, Beschäftigten 

und Investor/innen. Zahlt sich dieses Sozialkapital 

gerade dann aus, wenn das allgemeine Vertrauen 

einbricht? Untersucht wird, ob Firmen mit hohem 

Sozialkapital während der Krise 2008/2009 deutlich 

höhere Renditen erzielten.

Einstiegsliteratur

https://onlinelibrary.wiley.com/doi/10.1111/jofi.12505
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Das Fünf-Faktoren-Modell von Fama 
und French

Fundamentale Kennzahlen wie Profitabilität und 

Investitionsverhalten sollen Aktienrenditen erklären. 

Das Fünf-Faktoren-Modell erweitert das klassische 

Modell um genau diese beiden Größen. Nachgebaut 

werden die Faktoren für einen gewählten Markt, um 

zu prüfen, ob Profitabilität und Investment dort eine 

eigenständige Renditewirkung entfalten.

Einstiegsliteratur

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0304405X14002323

