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Abstract

Titel: Indikatoren fiir die Entwicklung von Aktienrenditen — Eine vergleichende Analyse
zwischen herkommlichen Performance-Kennzahlen und der Performance-Kennzahl Eco-
nomic Value Added Spread im Hinblick auf die Aktienrenditeentwicklung von Unterneh-
men im SPI

Kurzzusammenfassung: In einem anhaltenden Negativzinsumfeld gewinnen alternative
Anlagen wie beispielswiese Aktien zunehmend an Bedeutung. In diesem Zusammenhang rickt
die Auswahl geeigneter Performance-Kennzahlen zur Beurteilung von Aktientiteln in den Fokus
der Betrachtung. Auf Basis einer quantitativen Untersuchung beschéftigt sich die vorliegende
Masterarbeit daher mit der potentiellen Korrelation sowie der potentiellen Erklarungskraft von
EVA Spread, EPS, ROl und ROE gegenlber Aktienrenditen von Unternehmen des SPI. Die
Ergebnisse der Untersuchung sind signifikant und belegen die entsprechenden Korrelationen
und Erklarungskréfte.
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Ausgangslage

Innerhalb der letzten 10 Jahre wurden rund 18 neue Studien veroéffentlicht, die sich mit der po-
tentiellen Uberlegenheit des EVA-Konzepts gegeniiber herkémmlichen Performance-
Kennzahlen in Bezug auf dessen Zusammenhang sowie dessen Erklarungskraft fur Aktienkur-
se, Aktienrenditen oder Borsenwerte von Unternehmen verschiedener Lander und Branchen
beschaftigt haben. Mit Blick auf das Negativzinsumfeld in der Schweiz sowie den kontraren lo-
kalen Meinungen im Hinblick auf eine Hausse am Aktienmarkt, rlickt auch hierzulande die Aus-
wahl der richtigen Performance-Kennzahl fir eine fundierte Beurteilung von Aktientiteln zuneh-
mend in den Fokus der Betrachtung. Daher befasst sich die vorliegende Masterarbeit mit dem
Vergleich von herkdmmlichen Performance-Kennzahlen (EPS, ROI und ROE) und EVA Spread

in Bezug auf deren Bedeutung fiir die Aktienrendite von Unternehmen des SPI.
Ziel

Ziel ist es, die potentiellen Zusammenhange zwischen EVA Spread, EPS, ROI, ROE und Ak-
tienrenditen von Unternehmen des SPI zu identifizieren. Ausserdem sollen potentielle Einfliisse
der genannten Performance-Kennzahlen in Form deren Erklarungskraft fir Aktienrenditen von
Unternehmen des SPI quantifiziert werden. Dabei werden neben den Unternehmen des SPI im

Allgemeinen, auch die darin enthaltenen Branchen im Speziellen untersucht.
Vorgehen

Grundlage der Untersuchung bilden die Unternehmensdaten fir EVA Spread, EPS, ROI und
ROE der Jahre von 2012 bis 2016, welche unter Zuhilfenahme des Dateninformationsdienstes
Bloomberg erhoben wurden. Fir die Identifikation potentieller Zusammenhange bedient sich die
vorliegende Masterarbeit des Korrelationskoeffizienten nach Pearson-Bravais. Die Quantifizie-

rung potentieller Erklarungskrafte beruht auf der linearen Regressionsanalyse.
Erkenntnisse

Die Ergebnisse zeigen, dass EVA Spread und die genannten herkdmmliche Performance-
Kennzahlen signifikant positive Korrelationen zu den Aktienrenditen von Unternehmen des SPI
aufweisen und daruber hinaus signifikante Erklarungskrafte fir selbige aufzeigen. Die Ergeb-
nisse zeigen ausserdem, dass die herkdmmlichen Performance-Kennzahlen starker mit Aktien-
renditen von Unternehmen des SPI korrelieren und eine starkere Erklarungskraft fir selbige
aufzeigen als EVA Spread. Die Korrelation von EVA Spread mit Aktienrenditen von Unterneh-
men des SPI sowie dessen Erklarungskraft fur selbige ist jedoch starker bzw. héher, als die von
EPS. Daneben zeigen die Ergebnisse, dass eine branchenspezifische Betrachtung der Unter-
nehmen des SPI bedeutende Unterschiede in Bezug auf die Korrelationen sowie die Erkla-

rungskrafte aller genannten Performance-Kennzahlen auf die jeweiligen Aktienrenditen aufzeigt.
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