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Prognosetransparenz  
der DAX 40-Unternehmen

EINE ANALYSE DER PROGNOSEBERICHTERSTATTUNG  
IN DEN GESCHÄFTSBERICHTEN 2023



	— 38 der 40 DAX-Unternehmen wurden in dieser 
Studie untersucht. Für zwei Unternehmen liegt kein 
Prognosebericht vor (Airbus und Qiagen).

	— Für das Jahr 2023 fallen 18 DAX-Konzerne in die 
Kategorie „hoch“ und damit genauso viele wie im 
Vorjahr (2022: 18 von 38 Unternehmen).

	— Rückgang der Anzahl der Unternehmen in der 
Kategorie „mittel“: 17 der 38 untersuchten 
DAX-Konzerne fallen nun in diese Transparenz
kategorie (2022: 19 von 38 Unternehmen).

	— Anzahl der Unternehmen mit „niedriger Transparenz“ 
steigt auf drei (2022: 1 von 38 Unternehmen).

Executive Summary
Transparenz der Prognoseberichte

	— 33 von 38 untersuchten Unternehmen quantifizieren 
das erwartete Konzernergebnis. Damit steigt der Anteil 
gegenüber dem Vorjahr (2022: 31 von 38 Unternehmen).

	— Hoher Umfang der Prognoseberichte ist nicht gleich-
bedeutend mit hoher Transparenz: Berichte aus der 
niedrigsten Kategorie sind mit einem Mittelwert von 
sechs Seiten sogar am längsten.

	— Transparenz zu nichtfinanziellen Leistungsindikatoren 
in den Prognoseberichten stagniert: Nur zwölf Unter-
nehmen treffen Aussagen zu ihren Zielen bei diesen 
Indikatoren (2022: 13 von 38 Unternehmen).

Die vorliegende Studie basiert auf den 
Geschäftsberichten der DAX 40-Unternehmen 

für das Berichtsjahr 2023.

Es wurden qualitative und quantitative  
Angaben zur zukünftigen Geschäftsentwicklung 

im Kapitel „Prognosebericht“ des  
Lageberichts analysiert.

Quantitative Angaben zum Konzernergebnis 
und den Segmentergebnissen fielen dabei 

besonders positiv ins Gewicht. 
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Wer jemals nachts durch dichten Nebel gefahren ist, kennt 
das unangenehme Gefühl der Unsicherheit. Die Sicht ist ein-
geschränkt und es ist umso schwieriger, richtige Entschei-
dungen zu treffen. Gleiches gilt an der Börse: Investoren 
wollen möglichst genaue Informationen über die zukünftige 
Entwicklung eines Unternehmens sammeln, bevor sie eine 
Investitionsentscheidung treffen. Die wichtigste Orientierung 
geben die Prognoseberichte der Unternehmen, in denen 
sie ihre Erwartungen für das laufende Geschäftsjahr – oder 
sogar darüber hinaus – erläutern. Die Informationstiefe 
variiert zwischen den Unternehmen allerdings erheblich. 

Kirchhoff Consult hat sich daher auch in diesem Jahr die 
Prognoseberichte der DAX 40-Unternehmen im Detail 
angeschaut. Dabei wurden sowohl qualitative als auch 
quantitative Angaben zur zukünftigen Geschäftsentwick-
lung im Kapitel „Prognosebericht“ des Lageberichts der 
Geschäftsberichte für das Jahr 2023 analysiert. Anhand 
von 15 Kriterien hat Kirchhoff Consult die DAX 40-Unter-
nehmen in die drei Transparenzkategorien „hoch“, „mittel“ 
und „gering“ eingruppiert. Quantitative Angaben zum 
Konzernergebnis sowie zu den Segmentergebnissen fielen 
dabei besonders positiv ins Gewicht.

Vorwort 
Besonders interessant ist dabei, wie die Unternehmen mit 
der Vielzahl an externen Unsicherheiten in der Prognose-
berichterstattung umgehen. Zwar hat sich die Situation in 
den Lieferketten entspannt, aber die politischen Fronten 
sind weltweit so stark verhärtet wie lange nicht und eska-
lieren in Kriegen und politischen Konflikten. Zugleich finden 
Diskussionen über Importzölle statt, welche teilweise sogar 
eingeführt werden. Zusätzlich beeinflussen die Inflation und 
gestiegenen Zinsen die unternehmerischen Tätigkeiten. In 
dieser Gemengelage ist es für das Management der Unter-
nehmen eine große Herausforderung, die Entwicklung des 
jeweiligen Unternehmens vorauszusehen.

Daher ist es umso erfreulicher, dass insgesamt betrachtet 
das Transparenzniveau der Prognoseberichte im DAX 40 
stabil geblieben ist. Die überwiegende Mehrheit der Unter-
nehmen fällt in diesem Jahr in die gleiche Transparenz-
kategorie wie im Vorjahr. Drei Unternehmen schneiden 
schlechter ab, während sich zwei Unternehmen verbesser-
ten. Dabei ist die Vergleichbarkeit in diesem Jahr besonders 
hoch, da es keine Veränderungen in der Zusammensetzung 
des DAX 40 gab. 18 Unternehmen haben das Prädikat 
„hohe Transparenz“ erhalten, während 17 Unternehmen 

in der Kategorie „mittlere Transparenz“ liegen. Die größten 
Veränderungen gab es jedoch in Kategorie der „niedrige 
Transparenz“. Während im Vorjahr nur die Deutsche Bank 
zu dieser Kategorie zählte, kamen in diesem Jahr auch die 
Commerzbank und Merck hinzu. Alle drei Unternehmen 
geben für das laufende Geschäftsjahr keine quantifizierten 
Angaben zum erwarteten Ergebnis auf Konzern- oder 
Segmentebene ab. 

Wie gut die Prognosen der DAX 40-Unternehmen sind, wird 
sich im Jahresverlauf zeigen. Seit der Veröffentlichung der 
Geschäftsberichte im Frühjahr haben nur der Konsumgüter-
konzern Henkel und der Gesundheitsdienstleister Fresenius 
die Erwartungen für das laufende Geschäftsjahr angepasst 
(Stand: 26.06.2024). Üblicherweise folgen im zweiten Halb-
jahr weitere Anpassungen, denn eine genaue Vorhersage für 
das gesamte Geschäftsjahr ist in der Regel nicht möglich. 
Dies wird von Investoren auch nicht vorausgesetzt. Hingegen 
erwarten sie eine angemessene Kommunikation, die eine 
wichtige Grundlage für Vertrauen ist. Auch davon wird ab-
hängen, wie der Markt auf Prognoseanpassungen reagiert. 

Wir wünschen Ihnen eine spannende Lektüre!
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„An der Börse wird die Zukunft gehandelt. Dennoch erwartet 
kein Investor, dass jede Prognose auch eintreffen wird. Sie 
erwarten aber von den Unternehmen einen sorgfältigen und 
transparenten Umgang mit den Prognosen. Ein entsprechend 
gutes Erwartungsmanagement schafft Vertrauen und kann 
den Aktienkurs stärken. Somit ist es erstaunlich, dass dieses 
Jahr mehr Unternehmen in die niedrige Transparenz fallen 
als in den Vorjahren.“

Jens Hecht, 
CFA, Managing Partner der Kirchhoff Consult GmbH

4	 KIRCHHOFF CONSULT  |  PROGNOSESTUDIE



Transparenz der 
Prognoseberichte
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Im Rahmen einer Transparenzanalyse der Prognosebe-
richte werden die DAX 40-Unternehmen anhand von 15 Be-
wertungskriterien in die drei Transparenzstufen „hoch“, 
„mittel“ und „niedrig“ eingestuft. Signifikante Unterschiede 
zwischen den Konzernen werden dabei deutlich. 

Im Zuge der Untersuchung wurden 18 Unternehmen in 
die Transparenzkategorie „hoch“ eingeordnet, was dem 
Niveau des Vorjahres entspricht. 17 der DAX 40-Konzerne 
fallen in die Kategorie „mittel“ – und damit zwei Unter-
nehmen weniger als im Vorjahr. Die Kategorie „niedrig“ 
umfasst in diesem Jahr drei Unternehmen. Da die beiden 
DAX-Konzerne Airbus und Qiagen keinen Prognosebericht 
veröffentlicht haben, wurden sie in der Untersuchung 
nicht berücksichtigt.

Während Covestro und Daimler Truck in diesem Jahr eine 
hohe Prognosequalität erreichen und sich damit verbesser-
ten, ist Mercedes Benz in die Kategorie „mittel“ abgestiegen. 

DAX 40-Prognoseberichte  
im Geschäftsbericht 2023

Die Commerzbank verzeichnet in diesem Jahr die 
stärkste Veränderung im Ranking: Im Vorjahr erreichte 
die Bank noch eine hohe Transparenz, wohingegen der 
diesjährige Prognosebericht lediglich eine niedrige Be-
wertung erhält. Somit erweist sich die Prognosequalität 
der Deutschen Bank, der Commerzbank sowie des 
Chemie- und Pharmaunternehmens Merck als niedrig. 
Die Deutsche Bank ist bereits das zweite Jahr in Folge in 
dieser Kategorie. Merck hingegen konnte im Vorjahr auf 
die mittlere Stufe aufsteigen, fällt in diesem Jahr jedoch 
wieder zurück. Besonders auffällig ist, dass zwei der 
drei Unternehmen mit einer niedrigen Prognosequalität 
aus der Bankenbranche stammen. 

Insgesamt ist die Transparenz der Prognoseberichte im 
Vergleich zum Vorjahr stabil geblieben. Dabei ist hervor-
zuheben, dass die diesjährige Analyse eine besonders 
hohe Vergleichbarkeit zum vorherigen Jahr bietet, da die 
Zusammensetzung des DAX 40 unverändert ist.
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BASIS FÜR PROGNOSE 2024 

 
 
1 Vor Sondereinflüssen 
2 Bestehende Projekte werden in den jeweiligen Ländern noch für einen  

bestimmten Zeitraum fortgeführt 

 

AUFWENDUNGEN 
Für das Geschäftsjahr 2024 erwarten wir, dass der Anteil 

der Vertriebs- und allgemeinen Verwaltungskosten (vor 

Sondereinflüssen) am Konzernumsatz gegenüber dem Ge-

schäftsjahr 2023 nahezu unverändert bleibt (2023: 11,8 %). 

 

STEUERRATE 
Für das Geschäftsjahr 2024 erwarten wir, dass die Steuer-

quote zwischen 25 und 26 % betragen wird (2023: 28,3 %). 

 

 

 
 
 
 
 
KOSTEN- UND EFFIZIENZPROGRAMM 
Verbesserungen der strukturellen Produktivität sollen den 

Herausforderungen aus dem gesamtwirtschaftlichen Um-

feld entgegenwirken und den finanziellen Spielraum für In-

vestitionen in Wachstum in den nächsten Jahren erhöhen.  

Das ursprüngliche Ziel, ab dem Jahr 2025 jährlich rund 

350 Mio € (exklusive Fresenius Medical Care) an struktu-

rellen Kosten auf EBIT-Ebene einzusparen, haben wir er-

höht. Wir beabsichtigen nun ab dem Jahr 2025 rund 

400 Mio € (exklusive Fresenius Medical Care) an nachhalti-

gen Kosten auf EBIT-Ebene einzusparen.  

Das Kosteneinsparungsprogramm umfasst in allen Unter-

nehmensbereichen sowie im Corporate Center Programme, 

die zentral vom Konzern gesteuert und kontrolliert werden. 

Die wichtigsten Elemente sind Prozessoptimierungen, die 

Senkung der Vertriebs-, Verwaltungs- und Beschaffungs-

kosten sowie Digitalisierungsmaßnahmen. 

Das konzernweite Kosten- und Effizienzprogramm 

kommt hervorragend voran. Im Geschäftsjahr 2023 wurden 

die seit Beginn des Programms erzielten jährlichen Einspa-

rungen auf rund 280 Mio € (exklusive Fresenius Medical 

Care) gesteigert. Damit wurde das ursprüngliche Ziel für 

das Jahr 2023 von 200 Mio € deutlich übertroffen. Die im 

Rahmen des Programms angefallenen Einmalkosten belie-

fen sich im Geschäftsjahr 2023 auf 221 Mio € (exklusive 

Fresenius Medical Care) .  

Für das Jahr 2024 erwartet Fresenius, die kumulierten 

Einsparungen im Rahmen des Kosten- und Effizienzpro-

gramms auf 330 bis 350 Mio € zu steigern.  

Zur Erreichung der angestrebten Kosteneinsparungen 

werden für den Zeitraum 2024 bis 2025 weitere Einmalkos-

ten von rund 80 bis 100 Mio € auf EBIT-Ebene erwartet. 

Die Einmalkosten werden nach der bisherigen Praxis wei-

terhin als Sondereinflüsse klassifiziert. 

 

LIQUIDITÄT UND KAPITALMANAGEMENT 
Für das Geschäftsjahr 2024 erwarten wir eine Cash Conver-

sion Rate von etwa 1,0.  

Darüber hinaus verfügen wir über einen angemessenen 

Finanzierungsspielraum mit umfangreichen freien Kreditli-

nien aus syndizierten oder bilateral mit Banken vereinbar-

ten Kreditlinien.  

Die Finanzierungsaktivitäten im Jahr 2024 sind im We-

sentlichen auf die Refinanzierung bestehender Finanzver-

bindlichkeiten ausgerichtet, die in den Jahren 2024 und 

2025 fällig werden.  

   
EErrrreeiicchhtt  

22002233  
Portfolioanpassungen 

Fresenius Helios  
Aufgegebenes Geschäft 

Fresenius Vamed2  
BBaassiiss  PPrrooggnnoossee  

22002244 

KKoonnzzeerrnn          
Umsatz   22.299 Mio €  -368 Mio €  -155 Mio €  21.776 Mio € 
EBIT1    2.262 Mio €  -42 Mio €  0 Mio €  2.220 Mio € 

Operating Companies          
Fresenius Kabi          

Umsatz   8.009 Mio €      8.009 Mio € 
EBIT1   1.145 Mio €      1.145 Mio € 

Fresenius Helios          
Umsatz   12.320 Mio €  -368 Mio €    11.952 Mio € 
EBIT1    1.232 Mio €  -42 Mio €    1.190 Mio € 

IInnvveessttmmeenntt  CCoommppaannyy          
Fresenius Vamed          

Umsatz   2.356 Mio €    -155 Mio €  2.201 Mio € 
EBIT1    -16 Mio €    0 Mio €  -16 Mio € 

Corporate          
Umsatz   -386 Mio €      -386 Mio € 
EBIT1    -99 Mio €      -99 Mio € 

Best Practice Prognosebericht 2023: Fresenius

Der Gesundheitsdienstleister Fresenius legt einen der transparentesten Prognose
berichte vor. In diesem werden bedeutende finanzielle Leistungsindikatoren 
übersichtlich in Tabellenform quantitativ dargestellt. Darüber hinaus sind weitere 
Details zu den Prognosen in den ergänzenden Fließtexten und Stichpunkten 
nachzulesen. Weitere quantifizierte Angaben sind unter anderem zu den nicht-
finanziellen Leistungsindikatoren und der Dividende nachzulesen. 

Fresenius, Geschäftsbericht 2023, S. 85

6	 KIRCHHOFF CONSULT  |  PROGNOSESTUDIE



Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Ergebnisse
2023

Pro-forma
2023a

Erwartungen
2024

Erwartungen
2025

Konzern

Kundenzufriedenheit (TRI*M-Index) 76,2 stabiler Verlauf stabiler Verlauf

Mitarbeiterzufriedenheit (Engagement-Score) 76 stabiler Verlauf stabiler Verlauf

Energieverbrauchb GWh 12.241 leichter Anstieg leichter Anstieg

davon: ohne T‑Mobile US GWh 4.567 Anstieg stabiler Verlauf

CO2-Ausstoß (Scope 1 + 2)c kt CO2e 217 Rückgang Rückgang

davon: ohne T‑Mobile US kt CO2e 171 Rückgang Rückgang

Kunden im Festnetz und Mobilfunk

Deutschland

Mobilfunk-Kunden Mio. 61,4 61,4 Anstieg Anstieg

Festnetz-Anschlüsse Mio. 17,3 17,3 stabiler Verlauf stabiler Verlauf

Breitband-Anschlüsse Retail Mio. 15,0 15,0 leichter Anstieg leichter Anstieg

TV (IPTV, Sat) Mio. 4,3 4,3 starker Anstieg Anstieg

USA

Postpaid-Kunden Mio. 98,1 98,1 Anstieg Anstieg

Prepaid-Kunden Mio. 21,6 24,5 leichter Anstieg leichter Anstieg

Europa

Mobilfunk-Kunden Mio. 47,9 47,9 leichter Anstieg leichter Anstieg

Festnetz-Anschlüsse Mio. 8,0 8,0 stabiler Verlauf leichter Anstieg

Breitband-Kunden Mio. 7,0 7,0 Anstieg Anstieg

TV (IPTV, Sat, Kabel) Mio. 4,3 4,3 leichter Anstieg leichter Anstieg

Systemgeschäft

Auftragseingang Mrd. € 3,6 3,6 leichter Anstieg leichter Anstieg

a Berücksichtigung von Änderungen in der Organisationsstruktur sowie wesentlicher Konsolidierungskreisveränderungen.
b Energieverbrauch im Wesentlichen: Strom, Kraftstoff, weitere fossile Brennstoffe, Fernwärme für Gebäude.
c Berechnet nach der marktbasierten Methode des Greenhouse Gas Protocols.

Weitere Informationen zu der erwarteten Entwicklung der nichtfinanziellen Leistungsindikatoren unserer operativen Segmente finden Sie im Abschnitt
„Erwartungen der operativen Segmente“.

Unsere Kundenzufriedenheit – dargestellt mit dem Leistungsindikator TRI*M-Index – soll, gemessen an dem für 2024 neu
berechneten und im Benchmark bereits hohen Ausgangswert, 2024 und 2025 jeweils stabil halten werden. Insbesondere für
die operativen Segmente Deutschland und Systemgeschäft sowie im überwiegenden Teil des operativen Segments Europa sind
wir mit den jeweils erzielten Werten in führender Position zum jeweils relevanten Benchmark. Diese Positionen sollen für 2024
gehalten werden bzw. wird für das operative Segment Europa in Teilen eine leichte Verbesserung angestrebt.

Aufgrund des hohen Niveaus des Engagement-Scores von 76 Punkten – auf einer Skala von 0 bis 100 – als Resultat der Puls-
befragungen 2022 und 2023 erwarten wir, dass die hohe Zustimmung unserer Mitarbeiter zu unserem Unternehmen in den
nächsten Befragungen in den Jahren 2024 und 2025 einen stabilen Verlauf aufweisen wird.

Weitere Informationen zu den Ergebnissen der Mitarbeiterbefragungen finden Sie im Kapitel „Mitarbeitende“.

Für unseren Energieverbrauch erwarten wir in den Jahren 2024 und 2025 jeweils einen leichten Anstieg auf Konzernebene.
Ohne T‑Mobile US erwarten wir einen Anstieg im Jahr 2024 und ab 2025 einen stabilen Verlauf. Für den CO2-Ausstoß (Scope 1
und 2) erwarten wir in den Jahren 2024 und 2025 jeweils einen Rückgang, sowohl auf Konzernebene als auch ohne T‑Mobile US.
Seit 2021 decken wir den Stromverbrauch für alle Konzerneinheiten zu 100 % mit Strom aus erneuerbaren Energien ab. Damit
fällt ein Großteil der Emissionen weg.

Weitere Informationen zu unseren ESG KPIs finden Sie im Kapitel „Zusammengefasste nichtfinanzielle Erklärung“.

Im Rahmen unserer Planung haben wir die folgenden Währungskurse angenommen:

Währung Wechselkurs

Polnischer Zloty PLN 4,54

Tschechische Krone CZK 24,00

Ungarischer Forint HUF 381,97

US-Dollar USD 1,08

An unsere Aktionäre Zusammengefasster Lagebericht Konzernabschluss Konzernanhang Weitere Informationen q ) / =

Deutsche Telekom. Das Geschäftsjahr 2023. 137

Erwartungen der Deutschen Telekom AG. Die Geschäftsentwicklung der Deutschen Telekom AG als Konzernmuttergesell-
schaft spiegelt sich insbesondere in den Leistungsbeziehungen zu unseren Tochtergesellschaften und den Ergebnissen aus
den inländischen Organschaftsverhältnissen der Töchter sowie sonstigen Beteiligungserträgen wider. Somit prägen v. a. die
Chancen und Herausforderungen unserer Töchter und deren operative Ergebnisse die zukünftige Entwicklung der Ergebnisse
der Deutschen Telekom AG. Neben den Konzernerwartungen beeinflussen entsprechend die auf den folgenden Seiten beschrie-
benen Erwartungen der operativen Segmente zur Umsatz- und Ergebnisentwicklung, wie z. B. starker Wettbewerbsdruck,
regulatorische Entscheidungen, Markt- und Konjunkturerwartungen, die zukünftige Entwicklung des Jahresüberschusses der
Deutschen Telekom AG.

Die Dividendenhöhe für die Geschäftsjahre ab 2021 basiert – vorbehaltlich der erforderlichen Gremienbeschlüsse und weiterer
gesetzlicher Voraussetzungen – auf einer Ausschüttungsquote von 40 bis 60 % am bereinigten Ergebnis je Aktie, wobei eine
Dividende von mindestens 0,60 € je dividendenberechtigter Aktie gezahlt werden soll. Für das Geschäftsjahr 2023 schlagen
wir eine Dividende von 0,77 € je dividendenberechtigter Aktie vor.

Im Vergleich zur Vorjahresprognose ist der Bilanzgewinn der Deutschen Telekom AG höher ausgefallen. Unter anderem enthält
er positive Ergebniseffekte aus dem Verkauf von 51,0 % der Anteile an Gesellschaften des deutschen und österreichischen
Funkturmgeschäfts sowie der teilweise ertragswirksam vereinnahmten Kapitalrückzahlung einer Tochtergesellschaft. Bei den
operativen Ergebnisbeiträgen der Tochtergesellschaften rechnen wir im Geschäftsjahr 2024 mit keinen substanziellen Verände-
rungen. Insgesamt erwarten wir für das Geschäftsjahr 2024 einen Bilanzgewinn, der die Ausschüttung einer Dividende in Höhe
von 40 bis 60 % des bereinigten Ergebnisses je Aktie erlauben wird.

Erwartungen der operativen Segmente
Nachfolgend erläutern wir die Markterwartung und die Erwartungen für die finanziellen und nichtfinanziellen Leistungsindika-
toren unserer operativen Segmente. Bei der Entwicklung der Leistungsindikatoren gehen wir von einem vergleichbaren Konso-
lidierungskreis und konstanten Währungskursen aus.

Weiterführende Informationen zu der erwarteten Entwicklung der operativen Segmente haben wir auf unserem Kapitalmarkttag im Mai 2021 präsentiert.

Unser operatives Segment Group Development trägt nach der Veräußerung der T‑Mobile Netherlands zum 31. März 2022 und
51,0 % der Anteile an der GD Towers zum 1. Februar 2023 nicht mehr wesentlich zu den Erwartungen der bedeutenden Leis-
tungsindikatoren des Konzerns bei. Aus diesem Grund verzichten wir in der Prognose auf eine gesonderte Darstellung der
Zahlen des Segments sowie eine entsprechende Erläuterung.

Deutschland
Nach dem Anstieg der Umsätze im Markt für Telekommunikationsdienste in Deutschland im Berichtsjahr wird nach einer
Prognose des Marktforschungsunternehmens Analysys Mason im Jahr 2024 weiteres Umsatzwachstum erwartet, allerdings
mit nachlassender Dynamik. In einem sich moderat erholenden konjunkturellen Umfeld wird die Nachfrage nach mobiler und
festnetzbasierter Kommunikation weiterhin stabil erwartet. Umsatzrückgänge durch hohen Preiswettbewerb, negative regu-
latorische Effekte durch sinkende Mobilfunk-Terminierungsentgelte und der Rückgang in der klassischen Festnetz-Telefonie
werden durch die weiterhin wachsende Nachfrage nach mobilem Datenvolumen und nach schnellerer Konnektivität im Privat-
und Geschäftskundenbereich überkompensiert. Im deutschen Mobilfunk-Markt wird mit einem Anstieg der Umsätze im Jahr
2024 um 0,9 % gerechnet; die Service-Umsätze sinken voraussichtlich um 0,1 % (Quelle: Analysys Mason). Im deutschen Fest-
netz-Geschäft inklusive TV wird die Anzahl der Breitband-Anschlüsse weiter zunehmen; es wird mit einem Umsatzwachstum
von 1,1 % gerechnet (Quelle: Analysys Mason).

Der Mobilfunk-Markt in Deutschland wird aktuell von drei Anbietern mit bundesweiter Netzinfrastruktur geprägt, die mit der
4G/LTE- und 5G-Technologie einen Großteil der Bevölkerung mit mobilem Internet versorgen. Im Dezember 2023 hat auch
die Drillisch Netz AG, eine Tochter der United Internet AG, begonnen, Mobilfunk-Tarife auf ihrem Mobilfunknetz zu vermarkten.
Dabei greift sie weitgehend auf National-Roaming-Vorleistungen von Telefónica Deutschland zurück und hat selbst weniger als
100 Funkmasten in Betrieb. Mit dem weiteren Aufbau des vierten Mobilfunknetzes ist zu erwarten, dass der Infrastrukturwett-
bewerb zunehmen wird. Des Weiteren ist zu erwarten, dass der Wettbewerb durch Mobilfunk-Anbieter ohne eigene Netzinfra-
struktur weiter zunehmen wird.

Im Mobilfunk sind wir führend in der Netzabdeckung: Ende 2023 können 95,9 % der Bevölkerung in Deutschland 5G in unserem
Netz nutzen. Mit dem weiteren Ausbau wollen wir unsere Netzqualität weiter verbessern. Hierfür werden wir sowohl im ländli-
chen Raum als auch in Städten das Netz weiter verdichten und die Kapazität erhöhen.

Der Markt für Festnetz-Breitband ist durch eine Vielzahl von Akteuren mit unterschiedlichen Infrastrukturen gekennzeichnet.
Wir gehen davon aus, dass der Wettbewerb von Seiten der Kabelnetzbetreiber intensiv bleibt und die Zahl der Anbieter mit
eigenem Glasfasernetz zunehmen wird. Neben den etablierten Telekommunikationsunternehmen sind im Markt mit FTTH-Infra-
strukturen zunehmend Stadtwerke, Gemeinden und Zweckverbände sowie investorengetriebene Netzanbieter aktiv.

An unsere Aktionäre Zusammengefasster Lagebericht Konzernabschluss Konzernanhang Weitere Informationen q ) / =
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Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Ergebnisse
2023

Pro-forma
2023a

Erwartungen
2024

Erwartungen
2025

Konzern

Kundenzufriedenheit (TRI*M-Index) 76,2 stabiler Verlauf stabiler Verlauf

Mitarbeiterzufriedenheit (Engagement-Score) 76 stabiler Verlauf stabiler Verlauf

Energieverbrauchb GWh 12.241 leichter Anstieg leichter Anstieg

davon: ohne T‑Mobile US GWh 4.567 Anstieg stabiler Verlauf

CO2-Ausstoß (Scope 1 + 2)c kt CO2e 217 Rückgang Rückgang

davon: ohne T‑Mobile US kt CO2e 171 Rückgang Rückgang

Kunden im Festnetz und Mobilfunk

Deutschland

Mobilfunk-Kunden Mio. 61,4 61,4 Anstieg Anstieg

Festnetz-Anschlüsse Mio. 17,3 17,3 stabiler Verlauf stabiler Verlauf

Breitband-Anschlüsse Retail Mio. 15,0 15,0 leichter Anstieg leichter Anstieg

TV (IPTV, Sat) Mio. 4,3 4,3 starker Anstieg Anstieg

USA

Postpaid-Kunden Mio. 98,1 98,1 Anstieg Anstieg

Prepaid-Kunden Mio. 21,6 24,5 leichter Anstieg leichter Anstieg

Europa

Mobilfunk-Kunden Mio. 47,9 47,9 leichter Anstieg leichter Anstieg

Festnetz-Anschlüsse Mio. 8,0 8,0 stabiler Verlauf leichter Anstieg

Breitband-Kunden Mio. 7,0 7,0 Anstieg Anstieg

TV (IPTV, Sat, Kabel) Mio. 4,3 4,3 leichter Anstieg leichter Anstieg

Systemgeschäft

Auftragseingang Mrd. € 3,6 3,6 leichter Anstieg leichter Anstieg

a Berücksichtigung von Änderungen in der Organisationsstruktur sowie wesentlicher Konsolidierungskreisveränderungen.
b Energieverbrauch im Wesentlichen: Strom, Kraftstoff, weitere fossile Brennstoffe, Fernwärme für Gebäude.
c Berechnet nach der marktbasierten Methode des Greenhouse Gas Protocols.

Weitere Informationen zu der erwarteten Entwicklung der nichtfinanziellen Leistungsindikatoren unserer operativen Segmente finden Sie im Abschnitt
„Erwartungen der operativen Segmente“.

Unsere Kundenzufriedenheit – dargestellt mit dem Leistungsindikator TRI*M-Index – soll, gemessen an dem für 2024 neu
berechneten und im Benchmark bereits hohen Ausgangswert, 2024 und 2025 jeweils stabil halten werden. Insbesondere für
die operativen Segmente Deutschland und Systemgeschäft sowie im überwiegenden Teil des operativen Segments Europa sind
wir mit den jeweils erzielten Werten in führender Position zum jeweils relevanten Benchmark. Diese Positionen sollen für 2024
gehalten werden bzw. wird für das operative Segment Europa in Teilen eine leichte Verbesserung angestrebt.

Aufgrund des hohen Niveaus des Engagement-Scores von 76 Punkten – auf einer Skala von 0 bis 100 – als Resultat der Puls-
befragungen 2022 und 2023 erwarten wir, dass die hohe Zustimmung unserer Mitarbeiter zu unserem Unternehmen in den
nächsten Befragungen in den Jahren 2024 und 2025 einen stabilen Verlauf aufweisen wird.

Weitere Informationen zu den Ergebnissen der Mitarbeiterbefragungen finden Sie im Kapitel „Mitarbeitende“.

Für unseren Energieverbrauch erwarten wir in den Jahren 2024 und 2025 jeweils einen leichten Anstieg auf Konzernebene.
Ohne T‑Mobile US erwarten wir einen Anstieg im Jahr 2024 und ab 2025 einen stabilen Verlauf. Für den CO2-Ausstoß (Scope 1
und 2) erwarten wir in den Jahren 2024 und 2025 jeweils einen Rückgang, sowohl auf Konzernebene als auch ohne T‑Mobile US.
Seit 2021 decken wir den Stromverbrauch für alle Konzerneinheiten zu 100 % mit Strom aus erneuerbaren Energien ab. Damit
fällt ein Großteil der Emissionen weg.

Weitere Informationen zu unseren ESG KPIs finden Sie im Kapitel „Zusammengefasste nichtfinanzielle Erklärung“.

Im Rahmen unserer Planung haben wir die folgenden Währungskurse angenommen:

Währung Wechselkurs

Polnischer Zloty PLN 4,54

Tschechische Krone CZK 24,00

Ungarischer Forint HUF 381,97

US-Dollar USD 1,08

An unsere Aktionäre Zusammengefasster Lagebericht Konzernabschluss Konzernanhang Weitere Informationen q ) / =
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Best Practice Prognosebericht 2023:  
Deutsche Telekom

Auch in diesem Jahr führt die Deutsche Telekom das Ran-
king der Prognosebericht-Untersuchung an. Das Unter-
nehmen quantifiziert wichtige Leistungsindikatoren und 
bereitet diese in Tabellen und in Form kurzer Stichpunkte 
übersichtlich auf. So werden beispielsweise Prognosen 
zur Entwicklung der Gesamtwirtschaft als auch zum 
Mobilfunkmarkt sowie Konzern- und Segmentergebnisse, 
Konzern- und Segmentumsätze in quantifizierter Form 
angegeben. Darüber hinaus prognostiziert das Telekom-
munikationsunternehmen auch nichtfinanzielle Leistungs-
indikatoren, beispielsweise die Kunden- und Mitarbeiter-
zufriedenheit, den CO2-Ausstoß und den Energieverbrauch. 
Zusätzlich ist die Deutsche Telekom eines der wenigen 
Unternehmen, welches Ergebnisprognosen über ein Jahr 
hinaus angibt. Darauf aufbauend legt der Konzern aus-
führliche Erläuterungen zu den angegebenen Kennzahlen 
und Annahmen dar.

Deutsche Telekom AG, Geschäftsbericht 2023, S. 137
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NIEDRIG MITTEL HOCH

Commerzbank  (11) Adidas (4) Allianz  (5)

Deutsche Bank  (5) Beiersdorf (4) BASF  (6)

Merck  (2) BMW (3) Bayer (2)

Brenntag (1) Continental (6)

Deutsche Börse (3) Covestro (3)

E.ON (2) Daimler Truck (5)

Heidelberg Materials (4) DHL Group (3)

Infineon (3) Deutsche Telekom (10)

Mercedes-Benz (5) Fresenius (9)

MTU Aero Engines (4) Hannover Rück (6)

Munich Re (4) Henkel (4)

Porsche Holding (6) Porsche AG (4)

SAP (6) Rheinmetall (7)

Siemens Healthineers (3) RWE (2)

Symrise (2) Sartorius (5)

Vonovia (3) Siemens (3)

Zalando (4) Siemens Energy (4)

Volkswagen (9)

EINGRUPPIERUNG IN DIE  
TRANSPARENZLEVEL

	— Die Bewertungskriterien wurden im Vergleich 
zur letzten Erhebung nicht verändert.

	— Die Prognoseberichte wurden nach 15 Krite-
rien bewertet. Es wurden jeweils Punkte für 
eine qualitative und darüber hinaus für eine 
quantitative Einschätzung vergeben. Anhand 
der erreichten Punkte wurden die Unter-
nehmen in die drei Transparenzlevel „hoch“, 
„mittel“, und „niedrig“ eingeteilt.

	— Die Veröffentlichung einer quantitativen 
Ergebnisprognose auf Konzern- oder auf Seg-
mentebene war ein zugleich notwendiges, 
wie hinreichendes Kriterium, um die Katego-
rie mittlere Transparenz zu erreichen.

	— Insgesamt wurden die Prognosen anhand 
der Kriterien Konzernergebnis; Segment-
ergebnis; Ergebnisprognose über ein Jahr 
hinaus; Konzernumsatz; Segmentumsatz; 
Preisentwicklung; Kostenentwicklung; 
Investitionssumme; Finanzierung; Liquidität; 
künftige Produkte, Dienstleistungen und 
Standorte (nur qualitativ); nichtfinanzielle 
Leistungsindikatoren; Dividendenpolitik; 
gesamtwirtschaftliches Umfeld und Bran-
chenumfeld bewertet.

Prognosequalität 2023 – Drei Transparenzlevel 

Die Studie basiert auf der Zusammensetzung des DAX zum 31.03.2024. Airbus und Qiagen haben keinen  
Prognosebericht veröffentlicht und werden in dieser Studie nicht berücksichtigt.

Die Sortierung der Unternehmen innerhalb der Kategorien erfolgt in alphabetischer Reihenfolge. 

	 AUFGESTIEGEN 

	� KEINE VERÄNDERUNG ZUR VERGANGENEN  
AUSGABE DER STUDIE (GESCHÄFTSJAHR 2022) 

	 ABGESTIEGEN

	 ANZAHL DER SEITEN (SEITENZAHL IN KLAMMERN)
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ø 4,5    �Durchschnittlicher Umfang eines  
DAX 40-Prognoseberichts

ANZAHL BERICHTE

ANZAHL 
SEITEN

In diesem Jahr veröffentlicht Brenntag mit nur einer Seite 
den kürzesten Prognosebericht. Trotz der Kürze erreicht 
der Konzern eine mittlere Prognosequalität durch ein 
quantifiziertes Konzernergebnis und qualitative Angaben 
zur Kostenentwicklung, Finanzierung, Liquidität und 
weiteren wichtigen Leistungsindikatoren. Auf ausführliche 
Prognoseerläuterungen wird allerdings verzichtet. 

Die Konzerne Bayer und RWE erzielen mit einer Berichts-
länge von zwei Seiten erneut eine hohe Prognosequalität. 
In komprimierter Tabellenform werden beispielsweise 
bei Bayer Leistungsindikatoren wie das Konzern- und 
Segmentergebnis, der Konzern- und Segmentumsatz, 

die Finanzierung sowie Liquidität quantitativ dargestellt. 
Zusätzlich werden kurze Ausführungen im Textfor-
mat zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und der 
Branche angeführt. 

Dahingegen legt die Commerzbank zwar ebenfalls wichtige 
Leistungsindikatoren in ihrem elfseitigen Bericht ausführ-
lich dar, allerdings nur qualitativ. Weder Konzern- noch 
Segmentergebnisse werden quantifiziert, weshalb die Bank 
lediglich eine niedrige Prognosequalität erreicht.

Die Prognoseberichte der DAX 40-Unternehmen variieren 
stark im Umfang: Die Länge der Berichte reicht von einer 
bis zu elf Seiten. Insgesamt sind die Berichte durchschnitt-
lich 4,5 Seiten lang, womit sie etwas kürzer als im Vorjahr 
sind (2022: 4,6 Seiten).

Wie auch in den vorherigen Jahren zeigt die diesjährige 
Untersuchung deutlich, dass eine höhere Seitenzahl 
nicht unbedingt eine bessere Transparenz bedeutet. Dies 
verdeutlichen exemplarisch die Prognoseberichte von 
Deutsche Telekom, Fresenius und Commerzbank. Während 
Deutsche Telekom und Fresenius mit Berichtslängen 
von zehn bzw. neun Seiten die diesjährigen Spitzenreiter 

sind, veröffentlicht die Commerzbank mit elf Seiten den 
umfangreichsten Bericht, liegt jedoch in der niedrigsten 
Transparenzkategorie. 

Dass auch kurze Berichte eine hohe Prognosequalität 
aufweisen können, beweisen Bayer, Covestro, DHL Group, 
RWE und Siemens, die trotz einer Seitenzahl von nur zwei 
bis drei Seiten ein hohes Transparenzlevel erreichen. 
Der Seitendurchschnitt in der Kategorie „hoch“ beträgt 
5,2 Seiten, während Unternehmen der mittleren Trans-
parenzkategorie Berichte mit durchschnittlich 3,5 Seiten 
vorlegen. Berichte aus der niedrigsten Kategorie sind 
mit einem Mittelwert von sechs Seiten am längsten.

Viele Seiten = transparenter Prognosebericht?
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Am zweithäufigsten werden quantitative Aussagen zum 
Konzernumsatz und zur gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung getätigt: 26 Unternehmen veröffentlichen in 
diesen Kategorien entsprechende Daten, was dem Niveau 
des Vorjahres entspricht. Häufig werden ebenfalls An-
gaben zur erwarteten Entwicklung des Branchenumfelds 
veröffentlicht, wobei 17 der 38 Unternehmen diese sogar 
quantifizieren. Zudem geben die Hälfte der Unternehmen 
quantifizierte Daten zum Segmentumsatz und zur Investi-
tionssumme an. 

Neben fehlenden Angaben zum mittelfristigen Konzern-
ergebnis, veröffentlichen auch zu den Kategorien Preis-
entwicklung und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren 
nur wenige DAX 40-Unternehmen einen quantitativen 
Ausblick. Darüber hinaus geben nur neun Unternehmen 
Informationen zu künftigen Produkten/Dienstleistungen 
und Standorten in ihren Prognoseberichten an.

In der Berichterstattung der 15 Kriterien, die in dieser 
Studie betrachtet werden, zeigen sich deutliche Unter-
schiede. Ein quantifiziertes Konzernergebnis ist eines der 
wichtigsten Kriterien für eine hohe Prognosequalität, wel-
ches 33 von 38 Unternehmen veröffentlichen. Hierbei wird 
eine Zunahme um zwei Unternehmen im Vergleich zum 
Vorjahr verzeichnet. Bis auf die Deutsche Bank geben alle 
DAX 40-Konzerne zumindest eine qualitative Prognose des 
Konzernergebnis ab. Damit erfüllt die Mehrheit der Unter-
nehmen das zentrale Kriterium für die Transparenz eines 

Prognoseberichts. Eine quantifizierte Ergebnisprognose 
über ein Jahr hinaus geben jedoch nur drei DAX 40-Konzerne 
ab – zwei Unternehmen weniger als im Vorjahr. 

Eine quantifizierte Prognose von Segmentergebnissen 
für Segmente, die zusammen mindestens die Hälfte des 
Konzernumsatzes erwirtschaften, veröffentlichen eben-
falls zwei Unternehmen weniger als im Vorjahr. Mit 25 
von 38 Unternehmen befindet sich diese Angabe dennoch 
auf einem hohen Niveau. 

Konzern- 
ergebnis

Preisent-
wicklung

Investitions-
summe

Nicht-
finanzielle 
Leistungs
indikatoren

Umfeld-
prognose 
Gesamt-

wirtschaft

Segment-
ergebnis

Kosten-
entwick-

lung

Finanzie-
rung

Dividende Umfeld-
prognose  
Branche

Ergebnis-
prognose  

über 1 Jahr  
hinaus

33

4 10

3

25

3
1

34

10

2

26

20

3

15 21

14

3
10

13

15
9

10

19
15

19

4

16

7

15
9

29 26

8

4

10

4

24
8

4

26

17

15

6
1

Künftige 
Produkte/ 
Dienstleis-

tungen/ 
Standorte 1

LiquiditätKonzern-
umsatz

Segment-
umsatz

QUANTITATIVE PROGNOSE REIN QUALITATIVE PROGNOSE KEINE PROGNOSEDAX 40-Prognoseberichte im Geschäftsbericht 2023: Transparenz nach Bewertungskriterien (N=38)

1 Bei diesem Kriterium wurde eine Quantifizierung der Prognose nicht bewertet.

Wichtigstes Kriterium Konzernergebnis wird am häufigsten quantifiziert
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Konzern- und 
Segmentergebnis 
quantifiziert: 
23

Nur 
Konzern-
ergebnis   
quantifiziert: 
10

Nur Segment-   
ergebnis 
quantifiziert:
2

Kein Ergebnis   
quantifiziert: 
3

Viele Investoren stützen ihre Investitionsentscheidungen 
maßgeblich auf das Ergebnis. Aus diesem Grund ist die 
Quantifizierung der Ergebnisprognose auf Konzernebene 
oder Segmentebene das wichtigste Kriterium für die 
Transparenz von Prognoseberichten. Welche Ergebnis-
kennzahl das Unternehmen für die Prognose auswählt, 
ist für die Punktevergabe in dieser Erhebung unerheblich. 
Die Prognose kann beispielsweise für EBITDA, EBITDA-
Marge, EBIT, EBIT-Marge oder den Jahresüberschuss 
angegeben werden.

Um in dieser Untersuchung mindestens die Transparenz-
kategorie „mittel“ zu erreichen, muss ein Unternehmen 
eine quantitative Ergebnisprognose auf Konzernebene 
oder Segmentebene veröffentlichen. Von den 38 unter-
suchten DAX 40-Unternehmen haben 35 Konzerne diese 
Anforderung erfüllt. Dabei geben einige Unternehmen 
Punktprognosen an, während andere eine Bandbreite 
oder Untergrenzen festlegen. Die deutliche Mehrheit von 
22 Unternehmen gibt Bandbreiten an, in denen sie das 
Ergebnis erwartet. Acht Konzerne legen sich mit einer 
Punktprognose auf eine konkrete Ergebniserwartung fest. 
Nur drei von den 33 Unternehmen, die ihr Konzernergebnis 
quantitativ prognostizieren, geben eine Untergrenze an.

Quantitative Ergebnisprognosen:  
Basis für transparente Prognoseberichte 

In diesem Jahr haben fünf Unternehmen keine quan-
titative Prognose für ihr Konzernergebnis abgegeben. 
Vier dieser Unternehmen haben jedoch zumindest eine 
qualitative Ergebniserwartung veröffentlicht. Zwei der 
Unternehmen haben quantifizierte Ergebnisprognosen 
auf Segmentebene abgegeben.

Quantitativprognose Konzernergebnis  
und Segmentergebnis (N=38)

Beispiel Untergrenzen

Hannover Rück, Geschäftsbericht 2023, S. 105: „Aufgrund des 
anhaltend positiven Marktumfeldes für Rückversicherer erwartet 
die Hannover Rück für das Geschäftsjahr 2024 ein Wachstum des 
Nettokonzerngewinns auf mindestens 2,1 Mrd. EUR.“

Beispiel Punktprognosen

Adidas, Geschäftsbericht 2023, S. 180: „Unter Berücksichtigung der 
erwarteten währungsumrechnungs- sowie transaktionsbedingten 
Belastungen rechnen wir für das Geschäftsjahr 2024 mit einem 
positiven Betriebsergebnis von rund 500 Mio. €“

Beispiel Bandbreite

Continental, Geschäftsbericht 2023, S. 112: „Für den Continental-
Konzern erwarten wir einen Umsatz in einer Bandbreite von rund 
41,0 Mrd. € bis 44,0 Mrd. € und eine bereinigte EBIT-Marge von 
rund 6,0 % bis 7,0 %.“

KRITERIEN DER TRANSPARENZ  
VON PROGNOSEBERICHTEN

	— Die Prognoseberichte wurden nach 15 Krite-
rien bewertet, wobei jeweils Punkte für eine 
qualitative und darüber hinaus eine quantita-
tive Einschätzung vergeben wurden.

	— Die beiden wichtigsten Kriterien Ergebnis-
prognose auf Konzernebene und Ergebnis-
prognose auf Segmentebene wurden höher 
gewichtet und sind notwendiges und zugleich 
hinreichendes Kriterium, um mindestens die 
Transparenzkategorie „mittel“ zu erreichen.
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   Rein 
qualitative 
Prognose: 

4

Keine   
Prognose: 
26

Quantitative    
Prognose: 

8

ESG: Ein Thema für die Prognose?

„Durch die Corporate Social Reporting Directive (CSRD) wurden 
mittels der European Sustainability Reporting Standards (ESRS) 
inzwischen allgemeingültige Berichtsstandards für die Nach-
haltigkeitsberichterstattung eingeführt. Schon in den aktuellen 
Nachhaltigkeitsberichten wurden Key Performance Indikatoren 
für Nachhaltigkeitsziele definiert. Leider finden solche nichtfinan-
ziellen Leistungsindikatoren nur bei weniger als ein Drittel der 
DAX 40-Unternehmen im Prognosebericht eine Berücksichtigung. 
Dabei kommt diesen am Kapitalmarkt eine immer höhere Bedeu-
tung zu. Es fehlt somit oft eine Verknüpfung des Finanzberichts 
mit dem Nachhaltigkeitsbericht. Wir gehen davon aus, dass sich 
das mit der verpflichtenden Integration des Nachhaltigkeitsberichts 
in den Lagebericht deutlich verbessern wird.“

Vincent Furnari,  
Managing Partner, Kirchhoff Consult GmbH

Seit 2019 werden in dieser Studie nichtfinanzielle Leis-
tungsindikatoren in die Gesamtbewertung der Transparenz 
von Prognoseberichten einbezogen. Bislang äußert sich 
nur ein kleiner Teil der Unternehmen im Prognosebericht 
zu der Entwicklung nichtfinanzieller Zielgrößen. Von den 
38 untersuchten Unternehmen veröffentlichen zwölf 
Konzerne diesbezüglich eine erwartete Entwicklung. Zwei 
Drittel dieser Unternehmen quantifizieren dabei die entspre-
chenden Daten. Obwohl die Gesamtzahl der berichtenden 
Unternehmen im Vergleich zum Vorjahr von 13 auf zwölf 
gesunken ist, hat sich die Zahl der Unternehmen, die ihre 
Angaben quantifizieren, auf acht erhöht (im Vorjahr: 6).

Prognosen zu nichtfinanziellen Indikatoren 
(N=38)

Prognosen für nichtfinanzielle 
Leistungsindikatoren mit leichtem 
Aufwärtstrend
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Rein 
qualitative 
Prognose: 
15

Keine   
Prognose: 
6

Quantitative    
Prognose: 

17

Rein 
qualitative 
Prognose: 
8

Keine   
Prognose: 
4

Quantitative    
Prognose: 

26

Prognosen zum gesamtwirtschaftlichen  
Umfeld (N=38)

Prognosen zum Branchenumfeld (N=38)

Die wirtschaftlichen Prognosen der DAX 40-Unternehmen 
stützen sich hauptsächlich auf Daten von Wirtschafts-
instituten und staatlichen Stellen. 26 Unternehmen (2022: 
27) geben einen quantitativen Ausblick auf die Entwicklung 
der Gesamtwirtschaft im laufenden Jahr, während weitere 
acht Unternehmen (2022: 6) eine qualitative Prognose 

Prognosen zur wirtschaftlichen  
Entwicklung in unsicherem Umfeld

veröffentlichen. Zum Branchenumfeld liefern 17 Unterneh-
men eine quantitative Prognose, was dem Vorjahresniveau 
entspricht. Weitere 15 Unternehmen (2022: 16) inkludieren 
eine qualitative Entwicklungserwartung in ihren Bericht. 
Die Prognosequalität ist in diesen Kategorien somit weitest
gehend unverändert.

Prognosen geben Orientierung

„Die spezifischen Entwicklungen ihrer jeweiligen Branchen 
sind wichtige externe Indikatoren für den Erfolg der 
DAX 40-Unternehmen. Umso wichtiger ist es, dass die Unter-
nehmen Prognosen für diese Faktoren veröffentlichen. Sie 
helfen Investoren, die Prognosen für die Steuerungsgrößen 
der Unternehmen besser einzuordnen. Es ist daher erfreu-
lich, dass die Mehrheit der DAX 40-Unternehmen zumindest 
qualitative Aussagen trifft. Quantitative Aussagen trifft hin-
gegen nicht einmal jedes zweite Unternehmen. Die Prognosen 
werden dabei durch Unsicherheiten über die Entwicklung 
globaler Krisen erschwert."

Alexander Neblung,  
Senior Consultant, Kirchhoff Consult GmbH
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Methodik
Bewertungskriterien für die Transparenz der 
Prognoseberichterstattung

Die Prognoseberichte wurden nach 15 Kriterien bewertet, 
wobei jeweils Punkte für eine qualitative und darüber 
hinaus eine quantitative Einschätzung vergeben wurden. 
Anhand der erreichten Punkte wurden die Unternehmen 
in die drei Transparenzlevel „hoch“, „mittel“, und „niedrig“ 
eingeteilt. Bei der Analyse wurden ausschließlich die 
Prognoseberichte in den Geschäftsberichten 2023 unter-
sucht. Informationen aus anderen Teilen der Geschäfts-
berichte wurden nicht bewertet.

Eine Quantifizierung der Ergebnisprognose auf Konzern- 
oder Segmentebene ist ein notwendiges und zugleich 
ausreichendes Kriterium, um mindestens die Kategorie 
„mittlere Transparenz“ zu erreichen. Die qualitativen und 
die quantitativen Prognosen für das Konzernergebnis 
sowie das Segmentergebnis wurden höher gewichtet. 

Insgesamt wurden die Prognosen für folgende 
Kriterien bewertet:

	— Konzernergebnis
	— Segmentergebnis
	— Ergebnisprognose über ein Jahr hinaus
	— Konzernumsatz
	— Segmentumsatz
	— Preisentwicklung 
	— Kostenentwicklung
	— Investitionssumme
	— Finanzierung
	— Liquidität
	— künftige Produkte, Dienstleistungen,  
Standorte (nur qualitativ)

	— nichtfinanzielle Leistungsindikatoren
	— Dividendenpolitik
	— gesamtwirtschaftliches Umfeld
	— Branchenumfeld

 

Freiwillige Quantifizierung, sowie detaillierte und qualitativ 
hochwertige Berichterstattung über den gesetzlich vor-
gegebenen Rahmen hinaus, hilft den Investoren, ein mög-
lichst transparentes Bild des Konzerns für die kommenden 
Jahre zu erhalten. Quantitative Aussagen stehen für den 
höchsten Grad an Transparenz.
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