
 

 

 

 

 

 

 

 

Medienmitteilung 

 

Zürich, Juli 2019 

Börsenkotierte Schweizer Unternehmen setzen mehrheitlich auf 
kurzfristige, auf klare Indikatoren abgestützte Prognosen  

 

• 81% der grössten börsenkotierten, Schweizer Gesellschaften geben eine 
qualitative oder quantitative Prognose zur zukünftigen Geschäftsentwicklung. 

• Rund die Hälfte davon verwendet quantitative Zielgrössen, drei Viertel machen 
qualitative Angaben. 

• Drei Viertel der analysierten Unternehmen gibt eine Guidance über einen Horizont 
von einem Jahr ab und berücksichtigt dabei auch die aktuelle Marktsituation und 
das konjunkturelle Umfeld. 
 

Zürich, Juli 2019 – Die überwiegende Mehrheit der grössten börsenkotierten Schweizer 
Unternehmen (SMI Expanded) integrierte zukunftsgerichtete Zielgrössen in Form einer 
finanziellen Guidance in ihre Jahresberichterstattung 2018. Bezüglich der Platzierung und 
Darstellung der Guidance gibt es grosse Unterschiede, die stellenweise branchen- oftmals 
jedoch auch unternehmensspezifischer Natur sind. 
 
Eine deutliche Mehrheit der grössten börsenkotierten Schweizer Unternehmen gab im 
Rahmen ihrer Jahresberichterstattung zum Geschäftsjahr 2018 eine qualitative oder 
quantitative Guidance ab, wobei eine Mehrheit (55%) quantitative und qualitative Angaben 
machte. Absolut betrachtet lag der Anteil der Unternehmen, die quantitative finanzielle 
Messgrössen angeben bei 51%. Bei den qualitativen Messgrössen lag die Quote um einiges 
höher bei 74%.  
  
Martin Meier-Pfister, Partner von IRF, kommentiert: «Verlässliche Prognosen zur künftigen 
Entwicklung des Unternehmens reduzieren die Unsicherheit und damit die Kapitalkosten. Ob 
und wie die Unternehmen einen finanziellen Ausblick präsentieren, hängt namentlich von 
den strategischen Zielen, vom Geschäftsmodell und der Prognosesicherheit in der jeweiligen 
Branche ab. Wichtig ist in jedem Fall, dass die Unternehmen dasselbe Konzept über mehrere 
Jahre durchziehen. Auch sollten sie transparent darlegen, von welchen Rahmenbedingungen 
die prognostizierte Entwicklung abhängt.» 
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Umsatz und operatives Ergebnis als wichtigste Zielgrössen 
In Bezug auf quantitative Messgrössen äusserten sich die Unternehmen mit Abstand am 
häufigsten zum EBIT/EBITA/EBITDA (68%) und zum Umsatz (61%). Weitere als Teil der 
Guidance-Aussagen in der Jahresberichterstattung oft ausgewiesene quantitative 
Zielgrössen waren die zukünftige Höhe der Dividende und des Cashflows (je 26%). Der 
Gewinn oder Gewinn pro Aktie (16%) sowie die erwartete Eigenkapitalquote resp. -rendite 
(11%) wurden deutlich weniger häufig genannt. Darüber hinaus verwendete eine Mehrheit 
derjenigen Unternehmen, die eine Guidance abgeben, zu diesem Zweck branchenspezifische 
Kennzahlen, wie zum Beispiel das Kosten-/Ertragsverhältnis oder der Neugeldzufluss bei 
Banken, die Combined Ratio bei Versicherungen, die Investitionsausgaben (CapEx) bei 
Industrieunternehmen oder die Leerstandsquote bei Immobilienunternehmen.  
 
Bei den internen Leistungsparametern führten die Entwicklung einzelner Geschäftsfelder 
und Produktgruppen bzw. Benchmarks gegenüber dem Markt das Feld an. Jeweils 53% der 
untersuchten Unternehmen äusserten sich dazu und gaben eine Guidance ab. Weniger oft 
genannt wurden Kosteneinsparungsprogramme und betriebliche Effizienz (21%) und die 
geografische Verankerung mit 18%. Zur künftigen Marktposition gaben mit 5% nur sehr 
wenige Unternehmen eine Guidance ab, wobei in dieser Studie verallgemeinernde Aussagen 
wie „eine führende Position“ oder „einer der führenden…“ nicht berücksichtigt wurden.  
 
Kaum mittel- bis langfristige Prognosen 
Die diesjährige Erhebung zeigt, dass eine grosse Mehrheit der untersuchten Unternehmen 
lediglich kurzfristige Prognosen über die nächsten 12 Monate abgibt (74%). Der Anteil der 
Unternehmen, die in ihrer Ergebniskommunikation auch mittel- bis langfristige Ziele 
veröffentlichten, war weitaus geringer. 42% gaben Ziele für den Zeithorizont von bis zu drei 
Jahren an, längerfristige Angaben machten 16% der betrachteten Unternehmen. Hier ist 
immer noch eine deutliche Diskrepanz zwischen den Erwartungen langfristig orientierter 
Buy-side Investoren und dem kurzfristigen Bedienen von Sell-side Modellen zu spüren. 
 
Angesichts der aktuellen Debatten zum Klimawandel sowie auch den nachdrücklichen 
Kampagnen sowohl aktiver wie auch passiver Investmentfonds wäre zu erwarten, dass 
Prognosen und Zielsetzungen zu ökologischen Faktoren zunehmend Berücksichtigung in der 
Berichterstattung finden. Jedoch war der Anteil mit 38% verhältnismässig gering. Soziale 
Indikatoren (43%) und Qualitätsstandards (45%) wurden ungefähr gleich oft genannt.  
 
Unterschiedliche Ansätze zur Platzierung und Darstellung der Guidance 
Eine Mehrheit der analysierten Unternehmen, welche eine finanzielle Guidance abgaben, 
verorteten diese entweder in einem Unterkapitel oder Absatz zum Ausblick auf das folgende 
Geschäftsjahr im Aktionärsbrief oder als Teil der Strategiediskussion.  
Einen anderen Ansatz wählte beispielsweise Vifor Pharma, deren Geschäftsbericht ein kurzes 
und übersichtlich illustriertes, eigenes Kapitel „Outlook and Financial Guidance“ beinhaltet. 
Ebenfalls einen interessanten Weg wählte SGS, die in den Jahresrückblick für jede Sparte 
einen Ausblick, inklusive finanzieller KPIs, integrierten. Im Lonza Geschäftsbericht wiederum 
sind die mittelfristige Guidance mit den Zielsetzungen für die laufende Strategieperiode 
sowie der kurzfristige Ausblick auf das kommende Geschäftsjahr auf einer Seite kombiniert.  
 
Was die Darstellung konkreter Ziele sowie deren Zielerreichung unter Berücksichtigung von 
KPIs – auch für ESG-Themen – betrifft, sticht SIKA mit einer äusserst umfassenden und gut 
strukturierten Darstellung heraus. Auch Swisscom unterlegt der Zielerreichung im Rahmen 
der Strategiediskussion klar definierte KPIs. 
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Für Unternehmen stellen sich im Zusammenhang mit der finanziellen Guidance in der 
Jahresberichtserstattung unter anderem folgende Fragen: 
 

• Welche zusätzlichen Informationen sind notwendig, um die angeführten 
zukunftsbezogenen Aussagen in einen sinnvollen Kontext zu stellen und 
aufzuzeigen, von welchen internen und externen Rahmenbedingungen und 
Faktoren sie abhängen? 

• Wie lassen sich die finanzielle Guidance und die finanziellen Ziele der 
Unternehmensstrategie übersichtlich strukturieren und klar voneinander 
abgrenzen? 

• Wie können neue, für Investoren relevante nicht-finanzielle Faktoren wie soziale 
und ökologische KPIs sinnvoll in den Guidance-Teil der Berichterstattung integriert 
werden? 

• Wie kann in der Strategiediskussion der aktuelle Stand der Zielerreichung mit 
relevanten KPIs oder erreichten Meilensteinen aufgezeigt werden? 

• Was gilt es zu tun, wenn sich die Rahmenbedingungen schlagartig ändern? 
 
 
Methode 
IRF führte im April und Mai 2019 zum sechsten Mal eine Studie zur finanziellen Guidance von 
Schweizer Unternehmen durch. Die Datenerhebung erfolgte mittels Inhaltsanalyse jener 
Abschnitte des Geschäftsberichts und der Präsentation zur Publikation der Jahresergebnisse 
2018, in denen die Strategie oder der Ausblick diskutiert werden. Als 
Untersuchungsgegenstand dienten jene 47 Unternehmen, die dem SMI Expanded 
zugehören. Der SMI Expanded kombiniert die Indizes SMI und SMI MID und bildet die 50 
höchstkapitalisierten Titel des Schweizer Aktienmarktes ab.  
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Zu den Studienresultaten im Einzelnen 
 
Wird im Rahmen der Jahresberichterstattung eine finanzielle Guidance abgegeben? 
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0% 25% 50% 75% 100%

Finanzielle
Guidance

Quantitative
Guidance

Qualitative
Guidance

2019

 
 
Vier von fünf untersuchten Unternehmen geben im Rahmen ihrer Jahresberichterstattung 
eine finanzielle Guidance ab. Qualitative Zielgrössen werden bei drei Vierteln (34) der 
Unternehmen thematisiert, gut die Hälfte (24) macht auch quantitative Angaben. Etwas 
weniger als die Hälfte der Unternehmen (21) machen beides.  
 
Welche Kennzahlen umfasst die quantitative Guidance? 
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Mit 68% äussern sich die Unternehmen am häufigsten zur künftigen Entwicklung des 
operativen Ergebnisses (EBIT/EBITA/EBITDA) und derjenigen des Umsatzes (61%). Auch die 
Höhe der Dividende und des Cashflows sind beliebte Zielgrössen – jeweils rund ein Viertel 
der Unternehmen geben dazu eine Guidance ab. Ein geringerer Teil der Unternehmen gibt 
zum Gewinn bzw. Gewinn pro Aktie oder zur Eigenkapitalquote/-rendite eine Guidance ab.  
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Welche internen Leistungsparameter umfasst die Guidance? 
 

 
 
Etwas mehr als die Hälfte (je 53%) der analysierten Unternehmen gaben eine Guidance zur 
Entwicklung einzelner Geschäftsfelder und Produktgruppen sowie zur Entwicklung des 
Unternehmens verglichen mit dem Markt ab. Zu Kosteneinsparungsprogramme und 
betrieblicher Effizienz (21%) sowie zur geografischen Verankerung (18%) äusserten sich gut 
ein Fünftel der Unternehmen. Nur eine geringfügige Anzahl Unternehmen gab eine 
aussagekräftige Guidance zur künftigen Marktposition ab.  
 
Welche Rahmenfaktoren thematisiert die Guidance? 
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Die Rahmenbedingungen werden von der Diskussion zur aktuellen und künftigen 
Marktsituation angeführt: 84% der Unternehmen thematisierten diese im Aktionärsbrief 
oder in der Strategiediskussion. Ebenfalls eine Mehrheit der Unternehmen (55%) äusserte 
sich im Berichtsjahr 2018 zu Wirtschafts- und Konjunkturaussichten. Konkrete 
Währungsprognosen gaben hingegen die wenigsten Unternehmen ab (11%).  
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Welchen Zeithorizont umfasst die Guidance? 
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Rund drei Viertel aller untersuchten Unternehmen gaben eine Guidance für die nächsten 12 
Monate bekannt. Ein Drittel äusserte sich auch zur mittelfristigen Entwicklung des 
Unternehmens. Bei 16% umfasst der Zeithorizont für die Guidance mehr als drei Jahre.  
 

Werden die Inhalte der Strategie in der Strategiediskussion erklärt? 
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Sofern Angaben zur Unternehmensstrategie Teil der Berichterstattung waren, gaben rund 
die Hälfte der Unternehmen (53%) darin auch Zielvorgaben und Messwerte an. 
Demgegenüber äusserte sich aber nur knapp ein Drittel auch dazu, ob die gesetzten Ziele im 
abgelaufenen Geschäftsjahr erreicht wurden. Ebenfalls gut ein Drittel (34%) unterlegte die 
genannten Ziele darüber hinaus mit konkreten KPIs.  
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Werden in der Strategiediskussion oder dem Ausblick auch nicht-finanzielle KPIs definiert 
und diskutiert? Aus welchen Bereichen stammen diese? 
 

43%

38%

45%

0% 20% 40% 60%

Soziale
Indikatoren

Ökologische
Indikatoren

Qualitätskriterien
und -standards

2019

 
 
Die in der Unternehmensberichterstattung immer wichtiger werdenden ESG-Kriterien 
(Environmental, Social, Governance) nehmen in Relation zur finanziellen Guidance von 
Unternehmen einen vergleichsweise immer noch geringen Stellenwert ein. Konkret werden 
soziale Indikatoren wie Arbeitsplatzsicherheit oder Ausbildung für Mitarbeiter von 40% der 
Unternehmen diskutiert. Zu ökologischen Indikatoren wie beispielsweise der 
Energieverbrauch, Umgang mit Ressourcen und Emissionen äussern sich trotz der starken 
Präsenz des Themas in der breiten Öffentlichkeit sowie nachdrücklicher Kampagnen sowohl 
von aktiven wie auch passiven Investmentfonds aktuell rund ein Drittel der Unternehmen 
(34%). Grundsätzliche Qualitätskriterien- und standards werden dagegen von 40% der 
berücksichtigen Unternehmen in ihre Strategiediskussion und Zielsetzungen aufgenommen.  
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Best Practice Beispiele 
 

 
 
Das Kurzkapitel “Outlook and Financial Guidance” im Geschäftsbericht von Vifor Pharma. 
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In den Jahresrückblick für jede Sparte integrierter Outlook mit Guidance/KPI im 
Geschäftsbericht von SGS.  
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Kombination von mittelfristiger Guidance mit den Zielsetzungen für die laufende 
Strategieperiode sowie der kurzfristige Ausblick auf das kommende Geschäftsjahr auf einer 
Seite im Lonza-Geschäftsbericht. 
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Übersichtliche Darstellung der Finanzziele der Swisscom mit klarem Fokus auf die 
Zielerreichung, anhand von Kennzahlen. 
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Umfassende und gut strukturierte Darstellung der konkreten Sustainability-Ziele, unter 
Berücksichtigung von KPIs im Geschäftsbericht von Sika. 
 
 
 
 
Über IRF 
IRF hat sich in den letzten Jahren als eines der führenden Schweizer Beratungsunternehmen 
für Wirtschafsthemen etabliert. IRF zählt rund 30 schweizerische und internationale 
Unternehmen zu ihren festen Kunden. Zudem hat sich IRF in der Krisenkommunikation und 
bei der Begleitung von Kapitalmarkttransaktionen einen Namen gemacht. 
Weitere Informationen finden Sie unter www.irf-reputation.ch 
 
 
Kontakt:  
Martin Meier-Pfister, Partner, meier-pfister@irf-reputation.ch 
Jan Söntgerath, Berater, soentgerath@irf-reputation.ch 
+41 43 244 81 44 
www.irf-reputation.ch 

http://www.irf-reputation.ch/

