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DIE VORLIEGENDE STUDIE BASIERT AUF DEN 
GESCHÄFTSBERICHTEN DER DAX 30-UNTERNEHMEN 
FÜR DAS JAHR 2016. 



ES WURDEN QUALITATIVE UND QUANTITATIVE 
ANGABEN ZUR ZUKÜNFTIGEN 
GESCHÄFTSENTWICKLUNG IN DEM KAPITEL 
„PROGNOSEBERICHT“/„AUSBLICK“ IM JEWEILIGEN 
LAGEBERICHT ANALYSIERT. 



QUANTITATIVE ANGABEN ZUM KONZERNERGEBNIS 
UND SEGMENTERGEBNISSEN FIELEN DABEI 
BESONDERS POSITIV INS GEWICHT.
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EXECUTIVE SUMMARY  
–TRANSPARENZ DER PROGNOSEBERICHTE


JULI 2017


 Anstieg zum Vorjahr in der Kategorie „Hoch“: 12 DAX-Konzerne erhalten das Prädikat 
„Hohe Transparenz“ für ihre Prognoseberichterstattung: Allianz, BASF, Bayer, 
Continental, Deutsche Post, Deutsche Telekom, Fresenius SE, Linde, Munich Re, Siemens, 
ThyssenKrupp und Volkswagen (Vorjahr: 11). 

 Stabil zum Vorjahr in der Kategorie „Mittel“: Über ein drittel der DAX 30-Konzerne fällt in 
die Transparenzkategorie „Mittel“ (11 Unternehmen; Vorjahr: 11). 

 Zahl der Unternehmen mit „Niedriger Transparenz“ etwas verringert 
(7 Unternehmen; Vorjahr: 8). 

 Unternehmen mit niedriger Transparenz verzichten grundsätzlich auf quantitative 
Prognosen zur Ertragslage und größtenteils zur Finanzlage. 

 Umfang der Berichte ist kein Indiz für die Qualität und Transparenz der Prognose: 
Sowohl die beiden zweitlängsten Prognoseberichte (10 Seiten, Deutsche Bank und 
HeidelbergCement) als auch der kürzeste (2 Seiten, Beiersdorf) fallen in die Kategorie 
„Niedrige Transparenz“. 
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EXECUTIVE SUMMARY  
–GENAUIGKEIT DER PROGNOSEN


 In diesem Jahre wurden alle 30 Unternehmen bei der Untersuchung betrachtet, ob diese ihre 
Ergebnisse im Vorjahr richtig prognostiziert haben  

 23 Unternehmen gaben quantitative Ergebnisprognosen ab. 

 7 Unternehmen gaben qualitative Ergebnisprognosen ab. 

 Hohe Treffsicherheit bei quantitativen Ergebnisprognosen: Ergebniserwartungen wurden 
größtenteils erfüllt (in 14 Fällen) und übertroffen (in 7 Fällen). 

 2 Konzerne unterschritten in diesem Jahr ihre quantitative Prognose aus dem letztjährigen 
Geschäftsbericht (E.ON, ThyssenKrupp). 

 Keine hohe Treffsicherheit bei qualitativen Ergebnisprognosen: Fast die Hälfte der 
Unternehmen (in 3 Fällen) konnte selbst ihre qualitativ abgegebenen Prognosen nicht 
erreichen.  

 

JULI 2017
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1
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BEWERTUNGSKRITERIEN FÜR DIE TRANSPARENZ DER 
PROGNOSEBERICHTERSTATTUNG


FREIWILLIGE QUANTIFIZIERUNG SOWIE DETAILLIERTE UND QUALITATIV HOCHWERTIGE BERICHT-
ERSTATTUNG ÜBER DEN GESETZLICH VORGEGEBENEN RAHMEN HINAUS HILFT INVESTOREN, EIN 
MÖGLICHST TRANSPARENTES BILD DES KONZERNS FÜR DIE KOMMENDEN JAHRE ZU ERHALTEN UND 
STEHT SO FÜR DEN HÖCHSTEN GRAD AN TRANSPARENZ. 


HOCH 
 MITTEL
 NIEDRIG


!  Quantitativer Ausblick zum 
Konzernergebnis sowie den 
Segmentergebnissen für 2017 

!  Umfangreiche quantitative 
Prognosen zur Konzern-
entwicklung: (z. B. Investitionen 
oder Finanzierung, F&E, Personal, 
Dividendenpolitik) 

!  Qualitativer Ausblick über den 
gesetzlich vorgegebenen 
Prognosehorizont von einem Jahr 
hinaus  

!  Angaben zu: Gesamtwirtschaft   
und Branchenentwicklung, 
Segmententwicklung, 
Finanzierungsstrategie, Kosten-
management, Produktpolitik, 
zukünftige Unternehmensstruktur 

!  Mindestens quantitative Prognose 
zum Konzernergebnis oder 
Segmentergebnis für 2017 

!  Verschiedene quantitative Prognosen 
zur Konzernentwicklung: (z. B. 
Investitionen oder Finanzierung, 
F&E, Personal, Dividendenpolitik) 

!  Qualitativer Ausblick über gesetzlich 
vorgegebenen Prognosehorizont von 
einem Jahr hinaus  

!  Angaben zu: Gesamtwirtschaft und 
Branchenentwicklung, operative 
Entwicklung 

!  Keine quantitativen Prognosen 
zum Konzernergebnis oder 
Segmentergebnissen für 2017 

!  Vereinzelte qualitative Prognosen 
zur Geschäftsentwicklung 

!  Vereinzelte Angaben zu:  
Gesamtwirtschaft und 
Branchenentwicklung, operative 
Entwicklung 
 

JULI 2017
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PROGNOSEBERICHTE IM GESCHÄFTSBERICHT 2016: 
BEWEGUNG IN DER KATEGORIE HOCH


HOCH
 MITTEL
 NIEDRIG


Allianz (5 Seiten) Adidas (3 Seiten) Beiersdorf (2 Seiten) 

BASF (6 Seiten) BMW (6 Seiten) Commerzbank (9 Seiten) 

Bayer (3 Seiten)                          Deutsche Börse (8 Seiten) Daimler (6 Seiten) 

Continental (5 Seiten) E.ON (4 Seiten) Deutsche Bank (10 Seiten) 

Deutsche Post (4 Seiten) Fresenius Medical Care (4 Seiten) HeidelbergCement (10 Seiten) 

Deutsche Telekom (11 Seiten) Henkel (2 Seiten) Lufthansa (5 Seiten) 

Fresenius SE (7 Seiten) Infineon (5 Seiten) Merck (5 Seiten) 

Linde (4 Seiten) ProSieben Sat1 (7 Seiten) 

Munich Re (5 Seiten) RWE (3 Seiten) 

Siemens (4 Seiten) SAP (5 Seiten) 

ThyssenKrupp (3 Seiten) Vonovia (4 Seiten) 

Volkswagen (7 Seiten) 

JULI 2017


Aufgestiegen Keine Veränderung  
zum Vorjahr 

Abgestiegen 
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QUANTIFIZIERTE ERGEBNISPROGNOSE ALS GRUNDLAGE 
EINES TRANSPARENTEN PROGNOSEBERICHTS


22 

8 

ja 
nein 

13 

17 

SEGMENTERGEBNISSE QUANTIFIZIERT


ja 

nein 

12 

18 

KONZERN- UND SEGMENTERGEBNISSE 

QUANTIFIZIERT


ja 

nein 

 Konsolidierter Gewinn (EBITDA, EBIT bzw. 
Jahresüberschuss) ist die wichtigste Messgröße für  
den Erfolg eines Unternehmens  

 Erreichung der Kategorie „Mittlere Transparenz“  
setzt eine quantitative Ergebnisprognose voraus 

 Quantifizierung von Konzern- und Segmentergebnis  
ist Voraussetzung zur Erreichung der Kategorie „Hohe 
Transparenz“ 

 Auch in diesem Jahr wurden quantitative Prognosen 
wieder hoch bewertet 

KONZERNERGEBNIS QUANTIFIZIERT


JULI 2017
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MEHR UNTERNEHMEN IN DER KATEGORIE  
„HOHE TRANSPARENZ“ ABER WENIGER MITTELFRISTIGE 
PROGNOSEN


7 

23 

AUSBLICK ÜBER 2017 HINAUS


ja 

nein 

 Fresenius SE hat als erstes Unternehmen alle Anforderungen an eine transparente 
Berichterstattung erfüllt  

 BASF steigt in die Kategorie „Hohe Transparenz“ auf 

 

 Nur noch 7 der 30 DAX-Konzerne blicken mit einer quantifizierte Ergebnisprognose über den 
zeitlichen Horizont von einem Jahr hinaus (Vorjahr: 8 Konzerne) 

JULI 2017


Continental


Deutsche Bank


Deutsche Telekom


Fresenius




Fresenius Medical Care



ProSiebenSat1


    SAP
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2

GENAUIGKEIT DER PROGNOSEN


JULI 2017




12


ANALYSE DER PROGNOSEGENAUIGKEIT ALS ABGLEICH ZU 
DEN AUSSAGEN DES VORJAHRES (TEIL I)


KEINE QUANTITATIVE 
PROGNOSE


PROGNOSE NICHT 
ERREICHT


PROGNOSE ERFÜLLT
 PROGNOSE 
ÜBERTROFFEN


 



!  Keine quantitative 
Prognose im Vorjahr 
abgegeben und somit 
in dieser Analyse 
nicht berücksichtigt 

!  Konzernergebnis liegt 
unter dem 
prognostizierten 
Ergebnis 

 

!  Im Idealfall werden 
Gründe für das 
Verfehlen des Ziels 
erläutert 

 

!  Maßgebend für eine 
Erfüllung ist vor allem 
das Einhalten des 
prognostizierten 
Konzernergebnisses 

 

!  Keine Erläuterung 
notwendig 

!  Die prognostizierten 
Werte wurden im 
tatsächlichen Ergebnis 
übertroffen 

 

!  Im Idealfall werden 
Gründe für das 
Übertreffen des Ziels 
erläutert 

7 UNTERNEHMEN (8)

 
Beiersdorf " BMW " 
Commerzbank " Daimler " 
Deutsche Bank " 
HeidelbergCement " 
Lufthansa   

2 UNTERNEHMEN (2)

 
E.ON "  
ThyssenKrupp 

14 UNTERNEHMEN (14)

 
Allianz " BASF " 
Continental "Deutsche 
Börse " Deutsche Post " 
Deutsche Telekom " Henkel 
" Infineon " Linde " Merck 
" Munich Re " RWE " SAP 
" Siemens 

7 UNTERNEHMEN (4)

 
adidas " Bayer " Fresenius "  
Fresenius Medical Care " 
ProSiebenSat1 " Vonovia " 
Volkswagen 
 
 

Ausschließliche Bewertung der 23 Unternehmen, die im GB 2015 ihre Ergebnisprognose für das 
Geschäftsjahr 2016 quantifiziert haben. 

 
 

JULI 2017
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PROGNOSEGENAUIGKEIT QUANTITATIVER ERGEBNISSE 
GESTIEGEN (TEIL I)


 21 von 23Unternehmen erfüllten oder übertrafen ihre Prognose (Vorjahr: 14von 20) 

 2 Unternehmen unterschritten ihre Prognose (Vorjahr: 2) 

 

JULI 2017


14 

7 

7 

2 

ERGEBNISPROGNOSE


erreicht 

übertroffen 

keine quant. Prognose 
abgegeben 

nicht erreicht 

6 

3 

BEGRÜNDUNG VON ABWEICHUNG*


ja 

nein 

* Umfasst die Kategorien „nicht erreicht“ und „übertroffen“ der Ergebnisprognose 

 Prognosen wurden größtenteils erfüllt  Deutlich mehr Konzerne begründen eine 
über- oder unterschrittene Prognose im 
Gegensatz zum Vorjahr (2 von 4) 
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ANALYSE DER PROGNOSEGENAUIGKEIT ALS ABGLEICH ZU 
DEN AUSSAGEN DES VORJAHRES (TEIL II)


PROGNOSE NICHT 
ERREICHT


PROGNOSE ERFÜLLT
 PROGNOSE 
ÜBERTROFFEN


!  Konzernergebnis liegt 
unter der qualitativen 
Prognose 

!  Einhalten der 
qualitativen 
Ergebnisprognose 

!  Die qualitative Prognose 
wurde mit dem 
tatsächlichen Ergebnis 
übertroffen 

3 UNTERNEHMEN 
 
" Commerzbank " 
Daimler " Lufthansa 

4 UNTERNEHMEN



" Beiersdorf " BMW " 
Deutsche Bank

" HeidelbergCement  

0 UNTERNEHMEN

 
- 

Ausschließliche Bewertung der 7 Unternehmen, die im GB 2015 ihre Ergebnisprognose für das 
Geschäftsjahr 2016 qualitativ abgegeben haben. 

 
 

JULI 2017
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PROGNOSEGENAUIGKEIT QUALITATIVER 
ERGEBNISANGABEN (TEIL II) 


 4 von 7 Unternehmen erfüllten ihre Prognose  

 3 von 7 Unternehmen unterschritten ihre qualitative Prognose 

JULI 2017


4 

3 

ERGEBNISPROGNOSE


erreicht 

nicht erreicht 

FAST DIE HÄLFTE DER UNTERNEHMEN, DIE EINE 
UNSICHERE QUALITATIVE ERGEBNISPROGNOSE 
ABGEGEBEN HABEN, KONNTE SELBST DIESE IM 
VERLAUF DES LETZEN JAHRES NICHT 
ERREICHEN
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3

FALLBEISPIELE ANHAND DER EINZELNEN 
PROGNOSEBERICHTE


JULI 2017
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FRESENIUS SCHNEIDET AM BESTEN AB


 Ergebnis- und Umsatzkennzahlen auf Konzern- 
und Segmentebene angegeben sowie Angaben zu 
Investitionen und Dividende 

 Prognose für Umsatz und Ergebnis über 2017 
hinaus 

JULI 2017
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DEUTSCHE TELEKOM BEREITET INFORMATIONEN 
ÜBERSICHTLICH AUF


 Wichtige finanzielle und nicht finanzielle 
Leistungsindikatoren werden quantitativ in 
Tabellen dargestellt und zusätzlich erläutert 

 Umfassende und detaillierte Darstellung von 
Prognosen über den gesetzlichen Berichtszeitraum 
von einem Jahr hinaus 

(1) 

(2) 

(1)  Finanzielle Leistungsindikatoren  
(2)  Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren 

JULI 2017
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CONTINENTAL LIEFERT POSITIVES BEISPIEL 
FÜR DEN SOLL-IST-VERGLEICH


 Die wichtigsten finanziellen Kennzahlen wie 
Umsatz und EBIT-Marge nach Konzern und 
Segment übersichtlich aufgelistet 

JULI 2017
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BAYER BERICHTET KNAPP ABER TRANSPARENT


 Prognosebericht hat eine Länge von 3 Seiten, weist 
jedoch alle relevanten Informationen aus 

 Text ist übersichtlich und strukturiert aufgebaut; 
Gliederung durch klare Überschriften 

 Quantitative Angaben zu Umsatz und 
Ergebniskennzahlen auf Konzern und Segmentebene   

 Verweise auf andere Kapitel im Bericht tragen 
maßgeblich dazu bei, dass der Prognosebericht in dieser 
Form alle betrachteten Kriterien erfüllt 

JULI 2017
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PRÄZISE ANGABEN ZUR ERGEBNISPROGNOSE IN DER 
KATEGORIE „HOHE TRANSPARENZ“


„Das Konzernergebnis soll währungsbereinigt um 17 bis 20 % steigen.“ 
 
 
„Dennoch streben wir für 2017 ein Konzernergebnis von 2,0 bis 2,4 Milliarden € 
an .“ 
 
 
„Unser bereinigtes EBITDA wird 2017 bei rund 22,2 Mrd. € liegen und 2018 
ansteigen.“ 
 
 
„Wir haben uns für das Geschäftsjahr 2017 das Ziel gesetzt, auf Konzernebene 
eine bereinigte EBIT-Marge von mehr als 10,5 % zu erreichen.“ 

JULI 2017
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IN DER KATEGORIE „NIEDRIGE TRANSPARENZ“ MUSS DER 
ANLEGER DIE ANGABEN SELBST INTERPRETIEREN


 

„In Anbetracht der Annahmen zur Umsatz- und Kostenentwicklung 
rechnen rechnen wir für das Jahr 2017 mit einer moderaten Steigerung 
des Ergebnisses des laufenden Geschäftsbetriebs...“ 

 

„Die operative EBIT-Umsatzrendite des Konzerns erwarten wir leicht über 
dem Vorjahreswert.“ 

 

„... gehen wir davon aus, das Konzern-EBIT im Jahr 2017 nochmals zu 
steigern“ 

 

 

 

 

JULI 2017
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