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Auswertung von Jahresabschlissen: Kleinere Zulieferer leiden
besonders

Hinweise auf die Finanz- und Ertragssituation der deutschen mittelstdndischen Automobilzulieferer liefert
schon seit Jahren eine von der IKB regelmaRig durchgefiihrte Analyse der Jahresabschlisse insbesondere
groRerer Unternehmen. Die aktuelle Auswertung zeigt, dass bereits im Jahr 2019 eine deutliche Eintriibung
bei den Kennzahlen zu erkennen ist. Mit der Corona-Pandemie im Jahr 2020 hat sich diese Entwicklung noch-
mals deutlich verscharft. Die Analyse bestatigt die Einschatzung, dass ohne eine spirbare und schnelle Erho-
lung im Jahr 2021 das systematische Insolvenzrisiko stark zunimmt. Die Herausforderungen fiir die Automo-
bilindustrie ziehen sich nun schon mehrere Jahre hin; insbesondere kleine Unternehmen werden zunehmend
in Mitleidenschaft gezogen. Positiv zu vermerken ist die anhaltend hohe Investitionsquote; doch auch sie ist
fur einige Unternehmen eher ein Zeichen des Handlungsdrucks als eines fur Optimismus. Die spurbaren Auf-
holeffekte vor allem im dritten Quartal 2020, die sich im vierten Quartal fortgesetzt haben, sollten hingegen fir
etwas Entspannung gesorgt haben, sodass die Bilanzzahlen der ersten 9 Monate von 2020 — und vor allem
die erste Jahreshélfte — als Tiefpunkt zu sehen sind, auch wenn das erste Quartal 2021 die Unternehmen
erneut vor Herausforderungen stellt. Entscheidend wird eine spurbare Erholung im weiteren Verlauf von 2021
sein.

Kennziffern der Zulieferer im Uberblick

Zulieferer Zulieferer mit einer Gesamtleistung
insgesamt < 250 Mio. € 250 bis 1.000 Mio. € iiber 1.000 Mio. €
Anteile in % der Gesamtleistung

Position 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Materialeinsatz 53,7 54,8 54,4| 51,8 63,1 52,5 54,1 55,1 54,5 55,5 56,4 57,0
Personalaufwand 249 254 275| 27,0 27,9 30,1 244 24,8 26,0 23,0 231 25,9
Normal-Afa 39 39 44| 38 3,7 42 39 4,0 4.6 39 39 45
Zinsaufwand 09 09 10| 09 1,0 1,2 1,0 0,8 0,9 0,8 0,9 0,9
Rohertrag 46,3 452 45,6 482 46,9 47,5 45,9 44,9 455 445 434 43,0
EBITDA 102 86 7,6 | 104 79 54 99 8,8 8,6 10,3 9,2 8,7
Ergebnis vor Steuern (EBT) 62 46 31 6,2 3,9 1,7 6,2 4,7 3,8 6,3 51 3,7
Gesamtkapitalrendite® 88 65 44 8,6 5,0 1,0 8,5 6,6 53 9,6 8,1 6,3
Investitionsquote? 6,7 6,7 6,6 7,6 8,0 7,6 6,4 6,2 55 6,2 6,2 7,1
Eigenmittelquote® 36,0 353 34,1| 34,7 33,2 32,0 39,8 39,1 38,6 32,0 32,3 30,4

1) Betriebs- und Finanzergebnis + Zinsaufwand in Relation zur durchschnittlichen Bilanzsumme
2) Zugange zum Sach- und immateriellen Anlagevermdogen in Relation zur Gesamtleistung
3) Eigenmittel bereinigt (einschl. Gesellschafterdarlehen) + 50% SoPo in Relation zur Bilanzsumme

Quelle: IKB-Auswertung der Jahresabschlisse mittelstandischer Automobilzulieferer
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1. Einleitung

In der traditionellen IKB-Auswertung von Abschliissen deutscher mittelstandischer Automobilzulieferer wurden
75 Unternehmen berticksichtigt. Die Jahresumsatze der einzelnen Firmen liegen zwischen 30 Mio. € und meh-
reren Milliarden €. Fur 45 Firmen stehen auch Zwischenergebnisse bis September 2020 zur Verfugung. Damit
sind erste Aussagen moglich, wie stark die Unternehmen bis Sommer 2020 durch die Coronakrise belastet
wurden. Es kam zu tiefen Umsatzeinbriichen und Verlusten bei vielen Automobilzulieferern.

Bei den ausgewiesenen Kennziffern handelt es sich um nicht gewogene Durchschnitte aus den Kennziffern.
Da die aktuelle Auswertung zum Teil andere Firmen als im letzten Jahr umfasst, weicht das Niveau der Ver-
gleichswerte teilweise leicht von den Vorjahreswerten ab. Im Vordergrund der Analyse steht allerdings in erster
Linie die Veréanderung der Kennziffern und weniger deren absolutes Niveau.

2. Ausblick 2021/22: Aufholeffekte, Corona-Pandemie und strukturelle Herausforde-
rungen

Die globale Automobilindustrie befindet sich bereits seit Mitte 2018 in einer Abschwungphase. Gesattigte
Markte in Europa und Asien und der erstmalige Absatzriickgang in China 2019 schwéchten die Dynamik.
Neben der relativ verhaltenen Nachfrage gibt es auch groRe Herausforderungen auf der Angebotsseite. Die
Industrie ist im Umbruch: Alternative Antriebe, eine grundsatzliche Dekarbonisierungsstrategie, autonome
Fahrzeuge und veranderte Mobilitatskonzepte spielen eine Rolle. Damit traf die Coronavirus-Pandemie die
Automobilindustrie in einer ohnehin schwierigen Phase. Die Konjunkturerholung infolge einer erfolgreichen
Impfkampagne im Jahr 2021 und vor allem im Jahr 2022 sollte vielen Unternehmen wieder deutlich mehr
,Wasser unter dem Kiel* geben, die strukturellen Herausforderungen bleiben jedoch von langerer Dauer.

Weltweite Pkw-Produktion, Veranderung in % zum Vorjahresmonat
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Die Automobilindustrie hat ab Mitte 2020 eine Uberraschend starke Aufholdynamik gezeigt. Der tiefe Produk-
tionseinbruch im April und Mai 2020 konnte bis Ende 2020 wieder eliminiert werden. Angesichts der bereits
im Jahr 2019 deutlich ausgepréagten Schwachephase war die schnelle Aufholung sicherlich eine wichtige
Stutze fur viele Unternehmen. Auch wenn die Belebung seit dem vierten Quartal 2020 nachlasst, scheint den-
noch ein groRer Teil des Produktionsriickgangs aus dem Frihjahr abgearbeitet zu sein. Allerdings ist erst in
der zweiten Jahreshalfte 2021 und im Jahr 2022 mit spirbarem Auftrieb infolge einer Nachfragesteigerung zu
rechnen. Das erneute Anziehen der Infektionszahlen ab Herbst 2020 und der wiederholte Lockdown in vielen
Landern ab Dezember 2020 durften allerdings den kurzfristigen Ausblick der Automobilindustrie belasten, auch
wenn dies deutlich weniger stark ausgepragt sein sollte als im zweiten Quartal 2020. Und trotzdem — auch
wenn generell ein deutlich geringerer Einfluss bzw. Einbruch als im ersten Lockdown erwartet wird; so sind
auch die Folgen des zweiten Lockdowns nicht zu banalisieren:
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= Die zweite Lockdown-Welle hat sich zunehmend globalisiert, sodass sich nicht nur Belastungen fir die
inlandische konsumnahe Dienstleistungsbranche ergeben, sondern zunehmend auch fir die globale Kon-
junkturentwicklung. Dies schwéacht den Ausblick fur die deutschen Exportméarkte — vor allem im ersten
Quartal 2021.

= Damit dirfte das Verarbeitende Gewerbe in Deutschland einen erneuten Produktionsriickgang hinnehmen
missen, und auch das deutsche Bruttoinlandsprodukt wird aller Voraussicht nach im ersten Quartal 2021
sinken. Das Minus sollte aber um Einiges weniger ausgepragt sein als im zweiten Quartal 2020 — insbe-
sondere in der Automobilindustrie.

= Die chinesische Konjunktur ist eine wichtige Stitze der aktuellen globalen Konjunkturerholung. Insgesamt
ist davon auszugehen, dass China einer der Gewinner der Corona-Pandemie sein wird, was auch zu einer
weiteren Aufwertung der chinesischen Wahrung fuhren sollte.

= Global agierende Unternehmen, insbesondere die mit hohen China-Exposure, haben folglich im ersten
Quartal ein reduziertes Absatzrisiko.

= Erstin der zweiten Jahreshélfte 2021 und insbesondere im Jahr 2022 ist mit einer deutlichen Verbesserung
der konjunkturellen Rahmenbedingungen zu rechnen.

Die vorliegenden Jahresabschliisse von 2019 zeigen, dass bereits einige Zulieferer deutlich geschwécht in die
Krise 2020 gegangen sind. Dies gilt vor allem fur kleinere Unternehmen. Der Trend hélt an, dass die nun schon
mehrere Jahre anhaltenden Herausforderungen fiir die Automobilindustrie vor allem kleinere Unternehmen
trifft. Das hat konjunkturelle und strukturelle Ursachen. Grundséatzlich steht diese Einschatzung im Einklang
mit Studien der Bundesbank, die zeigen, dass global agierende und damit gréf3ere Unternehmen deutlich
stabilere Jahresabschlusskennzahlen aufweisen als kleinere Unternehmen. Auch aktuell sollten vor allem die
in China tatigen deutschen Zulieferer von dem deutlichen Auftrieb der starken chinesischen Konjunktur Im-
pulse erhalten. Aber auch lokal agierende Unternehmen haben von den deutschen Aufholeffekten profitiert —
die deutlich ausgepragter waren als die der globalen Produktion.

Pkw-Produktion deutscher Hersteller im Inland und Ausland

Pkw-Anzahl gleitender 3-Monatsdurchschnitt
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3. Auswertung der Jahresabschlisse — 2019 zeigt bereits Belastungen

Auch in der IKB-Auswertung musste bereits 2019 die Uberwiegende Zahl der Zulieferer Umsatzriickgénge
hinnehmen. Nur die grof3en Unternehmen (Umsatz >1 Mrd. €) konnten im Durchschnitt Umsatzzuwéchse er-
zielen. Im Jahr 2020 sind die Umsétze jedoch — wenig Uberraschend — insgesamt eingebrochen.

Auf der Kostenseite belasteten gestiegene Personalkosten aufgrund spirbarer Lohnsteigerungen und zusétz-
licher Pensionsriickstellungen. Die Abschreibungen legten ebenfalls zu. Der Materialeinsatz konnte dagegen
verbessert bzw. stabilisiert werden. Hier dirften Preisriickgange fiir Vorleistungsgiter und Industrierohstoffe
eine Rolle gespielt haben. Insgesamt verschlechterten sich 2019 aber die Ertragskennziffern klar gegenuber
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dem Vorjahr. Insbesondere bei den kleinen Unternehmen machten sich die Kostenbelastungen und der Um-
satzrickgang bemerkbar.

In einer Auswertung der Bundesbank (uber alle Branchen, Jahresabschlussanalyse der Bundesbank, Monats-
bericht Dezember 2020) blieb die Vorsteuer-Umsatzrendite der deutschen Unternehmen im Jahr 2019 mit 4,3
% unveréndert zum Vorjahr. Die Rendite der Automobilzulieferer der IKB-Auswertungen verschlechterte sich
hingegen von 4,6 % auf 3,1 %. Dabei hielten sich die mittleren und groRen Unternehmen mit 3,8 % bzw. 3,7
% noch vergleichsweise gut. Die kleinen Zulieferer mussten dagegen eine deutliche Verschlechterung ihrer
Rendite von 3,9 % auf nur noch 1,7 % hinnehmen. Auch bei der Eigenmittelausstattung ist tGiber alle Gré3en-
klassen eine leichte Verschlechterung festzustellen. Die kleinen Zulieferer zeigen keine besondere Auffallig-
keit, hier mag die Vergabe von Gesellschafterdarlehen gestiitzt haben.

Um dem Wettbewerbsdruck begegnen und im Umbruch der Automobilindustrie bestehen zu kénnen, sind
erhebliche Investitionen nétig. Dieser Zwang zu investieren, dokumentiert sich in der anhaltend hohen Inves-
titionsquote auch im schwierigen Jahr 2019. Insbesondere die kleinen Unternehmen, die im Schnitt eine ho-
here Investitionsquote aufweisen als die groéReren Unternehmen, scheinen trotz geschwéachter Ertragskraft
unter besonderem Investitionsdruck zu stehen. Nur bei mittleren Unternehmen ist 2019 eine zurtickhaltende
Investitionstéatigkeit festzustellen. Die grof3en Unternehmen haben dagegen ihre Aktivitdten ausgeweitet.

Damit machte sich bereits das schwierige Jahr 2019 in den Geschaftsabschliissen der Automobilzulieferer
bemerkbar. Mittlere und grof3e Unternehmen biiRten an Ertragskraft ein, auch die Eigenmittelausstattung ver-
schlechterte sich leicht. Dennoch waren sie trotz des schwachen Umfelds weiterhin recht solide aufgestellt.
Die kleinen Firmen wurden hingegen durch Umsatz- und Ertragseinbuf3en massiv belastet und gingen somit
bereits geschwacht in die Krise 2020.

Verédnderung des Umsatzes der Automobilzulieferer und der Produktion des
Kfz-Gewerbes; in % zum Vorjahr
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Ein Vergleich mit der IKB-Auswertung zur Finanz- und Weltwirtschaftskrise von 2008/09, der aufgrund unter-
schiedlicher Referenzgruppen und GréfRenklassen nur bedingt geeignet ist, lasst dennoch die Aussage zu,
dass die gréReren Unternehmen bezogen auf Ertragskraft und Eigenmittelausstattung 2019 solider aufgestellt
waren als zehn Jahre zuvor. Hingegen sind kleine Unternehmen weniger stabil aufgestellt als damals.

4. Tendenzen im Krisenjahr 2020 und Ausblick: Spuren in den Jahresabschlissen

Die Coronavirus-Pandemie hat tiefe Spuren in den Jahresabschlissen der Automobilzulieferer hinterlassen.
Die Zwischenzahlen zum September 2020 zeigen eine deutliche Verschlechterung der Vorsteuer-Umsatzren-
dite. Es wurde eine negative Durchschnittsrendite von -0,8 % ausgewiesen. Nahezu die Halfte der Unterneh-
men rutschte in die Verlustzone. Erneut wurden insbesondere kleine Unternehmen schwer getroffen. Hier sank
die Durchschnittsrendite auf -2,4 %. Die mittleren und grof3en Firmen wiesen dagegen im Mittel noch Renditen


https://www.bundesbank.de/resource/blob/853868/c26c96895f4bbc468a00c6ec5e99579f/mL/2020-12-ertragslage-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/853868/c26c96895f4bbc468a00c6ec5e99579f/mL/2020-12-ertragslage-data.pdf
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von -0,4 % bzw. -0,3 % aus. Neben den massiven Umsatzeinbuf3en durften insbesondere Personalaufwen-
dungen belastet haben, die nicht im gleichen Maf3e angepasst werden konnten wie der Umsatzverlust — trotz
Entlassungen von Arbeitskraften und des massiven Einsatzes von Kurzarbeit. Auf der Materialseite diirfte es
dagegen angesichts der globalen Rezession zu temporaren preisbedingten Entlastungen gekommen sein.
Dennoch dirften sich die Materialkosten nicht in dem Mal3e wie die Umséatze reduziert haben, sodass sich
bereits die Rohertragsquote verringert haben sollte:

=  Die Eigenmittel dirften weiter unter Druck geraten sein, da im Zuge des Umsatzeinbruchs und der Liqui-
ditatssicherung eine erhéhte Kreditaufnahme zu einer Ausweitung der Fremdverschuldung gefuhrt haben
darfte.

= 2020 konnte durch staatliche Hilfen in Form von Zuschissen und Ausfallbiirgschaften sowie Aussetzung
der Insolvenzantragspflicht ein Anstieg der Unternehmensinsolvenzen verhindert werden. Die Erholung
bzw. Stabilisierung der Konjunktur wird das Insolvenzrisiko mittelfristig reduzieren. Doch die Erholung
wird im ersten Halbjahr 2021 eine Pause einlegen. Zwar sollten grof3e Unternehmen hiervon weniger
betroffen sein. Das Risiko steigt allerdings mit Abnahme der Unternehmensgrofe.

= Grundsatzlich ist es nicht die Tiefe, sondern vor allem die Dauer einer Rezession, die fur die Insolvenz-
entwicklung entscheidend ist. Kleinere Unternehmen zeigen lber alle Branchen hinweg grundsatzlich
eine hdhere Insolvenzquote als groRRere.

=  Auch wenn Vergleiche mit friheren IKB-Auswertungen aufgrund der unterschiedlichen Referenzgruppen
nur bedingt moglich sind, ist dennoch die Aussage zutreffend, dass die Unternehmen im Krisenjahr 2009
nicht so stark betroffen waren wie 2020 — die Durchschnittsrendite ist damals nicht so stark ins Negative
gerutscht wie in den ersten 9 Monaten von 2020. Fur kleine Unternehmen, die schon geschwécht in die
Krise gingen, besteht deshalb weiterhin ein erhéhtes Risiko.

Die Aufholdynamik vor allem im dritten Quartal 2020 ist sehr ziigig verlaufen — und deutlich schneller als nach
der Finanzkrise 2009. Damit sollten sich die Jahresabschlusszahlen fur das Gesamtjahr 2020 im Vergleich mit
den vorliegenden Zwischenzahlen stabilisieren bzw. verbessern. Dennoch birgt ein mdglicher Produktions-
rickgang in der ersten Halfte 2021 und damit eine sich hinziehende Erholung eine erhdhte Gefahr fur die
Unternehmen. Trotz der starken Aufholung sind viele Unternehmen — aufgrund einer mdglichen Produktions-
delle im ersten Quartal 2021 in Kombination mit einer fragilen Ertragskraft — nicht aus dem Risiko. Bestatigen
sich die Erwartungen einer zunehmenden Erholung in der zweiten Halfte 2021 bzw. im Jahr 2022, sollte das
Risiko nachlassen.

Ergebnis vor Steuer in % des Umsatzes (EBT-Marge)
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Fazit: Die Erholung in der Automobilindustrie kbnnte im ersten Quartal 2021 eine Pause einlegen. Allerdings
haben die Aufholeffekte im Verlauf von 2020 bereits spirbare Entlastungen gebracht, die die schon langer
gebeutelten Bilanzen und Ertrage stabilisieren bzw. verbessern sollten. Die durch Lieferausfalle von Chips
bedingte Kurzarbeit im Januar 2021 bei einigen OEM war zum Glick nur auf wenige Tage begrenzt. Das
konjunkturelle Tal in Bezug auf die Coronakrise ist weitgehend durchschritten, auch wenn fir kleinere Unter-
nehmen das Umfeld herausfordernd bleiben sollte — zumindest bis 2022. Grundsétzliche und anhaltende Her-
ausforderungen des disruptiven Strukturwandels in der Automobilindustrie bleiben fiir alle Unternehmen, die
zudem vor erheblichen Investitionen in die Dekarbonisierung ihrer Produktion stehen.
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