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Effektive Finanzkommunikation beruht 
auf der Glaubwürdigkeit des Managements 

von Unternehmen und glaubwürdig 
vorgetragener Kommunikation.„

“
DVFA, 2007

Bedeutung des Erwartungsmanagements für die 
Glaubwürdigkeit der Finanzkommunikation
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Bedeutung des Erwartungsmanagements für die 
Glaubwürdigkeit der Finanzkommunikation

Ziel: Angleichung der Erwartungen der Financial Community 
an die Unternehmensentwicklung
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Dax-Unternehmen halten sich mit Prognosen zurück

Vergleich Prognoseberichte von DAX-Unternehmen – Ges chäftsbericht 2007 vs. 2008
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Wir befinden uns im schwersten 
wirtschaftlichen Abschwung seit 

Jahrzehnten und in diesem Umfeld ist eine 
verlässliche Ergebnisprognose für 2009 

nicht möglich. „
“

Allianz Gruppe

Beispiele für Prognosen
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Bei Redaktionsschluss … ist die künftige 
wirtschaftliche Lage sehr unklar. Das 

erschwert es, eine detaillierte, zuverlässige 
Prognose … abzugeben. Wir werden dies 
tun, sobald die wirtschaftlichen Aussichten 

klarer sind.„
“

Deutsche Post WordNet

Beispiele für Prognosen
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…erwarten wir trotz der Akquisitionen… einen 
Umsatzrückgang gegenüber dem Vorjahr und 

einen noch deutlicheren Rückgang des 
Ergebnisses der Betriebstätigkeit. Dennoch 

streben wir an, zumindest unsere 
Kapitalkosten zu verdienen und die Dividende 

konstant zu halten.„

“

BASF SE

Beispiele für Prognosen
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Die Kosten für Vertrieb, Allgemeines und Verwaltung 
werden voraussichtlich leicht steigen. Auf der Basis der 

aktuellen Planung erwartet MorphoSys auch in 2009 und 
2010 einen Gewinn auszuweisen. Für 2009 sieht das 
Unternehmen einen Gewinn vor. Dieser wird aufgrund 

erheblich höherer Investitionen in die firmeneigene 
Produktentwicklung geringer als im Vorjahr ausfallen.„

“

MorphoSys AG

Beispiele für Prognosen
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Beispiele für Prognosen
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Sechs Wege zum besseren Erwartungsmanagement

I. Prognosequalität darstellen

II. Szenarien nutzen

III. Mehr informieren

IV. Präsenz zeigen

V. Investorenbedürfnisse kennen

VI. Chancen zeigen



Königsdisziplin Erwartungsmanagement - DIRK-Konferenz 2009 11

Sechs Wege zum besseren Erwartungsmanagement

1. Prognosequalität darstellen

• Zu welchen Parametern gibt es eine Prognose?
– Umsatz
– Ergebnis
– Kosten
– Cash Flow
– Finanzbedarf
– Investitionen

• Prognosen sind zu erfüllen oder leicht zu übertreffen.

• Offener Umgang mit den Prognosen der Vergangenheit.

• Was sind die wesentlichen Einflussfaktoren? 

• Auf welche Annahmen stützt sich die Prognose?
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Sechs Wege zum besseren Erwartungsmanagement

2. Szenarien nutzen

• Fair Case und Negativ-Szenario 
aufzeigen.

• Verzicht auf Best und Worst Case.

• Bandbreite bei Umsatz und 
Ergebnis kann im Jahresverlauf 
enger werden.

• „Wenn Ölpreis bei x, dann 
Rohmarge bei z…“
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Sechs Wege zum besseren Erwartungsmanagement

3. Mehr informieren

• Finanzlage – explizit Aussagen zu Liquidität, Finanzbedarf, 
Finanzierungen und Covenants, Cashflow treffen.

• Operatives Geschäft: Nicht nur auf ad-hoc Publizität konzentrieren, 
sondern aktive Medienarbeit betreiben.

• Sippenhaft vermeiden – wo steht man im Branchenvergleich?
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Sechs Wege zum besseren Erwartungsmanagement

4. Präsenz zeigen
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Sechs Wege zum besseren Erwartungsmanagement

5. Investorenbedürfnisse kennen

• Fonds leiden unter Mittelabflüssen.

• Verhältnis Wachstums- zu Valuefonds zur Zeit bei 1:4.

• Investition in Aktionärsanalyse kann lohnen, um Erwartungen der 
Investoren besser gerecht zu werden.

• Cash is King – angesichts der großen Schwierigkeiten an Fremd- oder 
Eigenkapital zu kommen, auf jeden Fall Aussagen zur Cashposition
treffen.

15
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Sechs Wege zum besseren Erwartungsmanagement

6. Chancen aufzeigen

• Aussagen zu langfristigen Trends sind notwendige Ergänzungen zu kurz-
und mittelfristigen Prognosen.

• Entwicklung von Geschäftsmodellen in den Märkten erläutern.

• Verhältnis Wachstums- zu Valuefonds zur Zeit bei 1:4.

• Investition in Aktionärsanalyse kann lohnen, um Erwartungen der 
Investoren besser gerecht zu werden.

• Cash is King – angesichts der großen Schwierigkeiten an Fremd- oder 
Eigenkapital zu kommen, auf jeden Fall Aussagen zur Cashposition
treffen.
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• Ziele des Erwartungsmanagements:
– Erwartungen des Kapitalmarkts an Unternehmensentwicklung 

anpassen.

– Kapitalmarktteilnehmer in die Lage versetzen, sich ein eigenes Bild über 
die zukünftige Entwicklung des Unternehmens zu machen.

• Langfristige Prognosen nicht aus den Augen verlieren (x% bis 2012…)

• Es ist durchaus vertretbar , keine konkrete quantitative Prognose zu 
veröffentlichen.

• Aber: Im Ausgleich sollten Unternehmen verstärkt informieren , statt 
abzutauchen.

Erwartungsmanagement ist mehr als nur eine Zahl


