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Automobilzulieferer gut geriistet fur schwierigere Zeiten

Ergebnisse der IKB-Auswertung von Jahresabschliissen 2011 mittelstandischer Zulieferer

Die Automobilbranche in Deutschland Abschwachung des Umsatzwachstums bei den Zulieferern

blickt Ende 2012 auf ein Jahr mit sehr Veranderung des Umsatzes gegeniiber dem Vorjahresquartal; in %
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den USA. Der Pkw-Weltmarkt wachst
2012 um rd. 4 %. dass sich der Umsatzzuwachs im Laufe des Jahres
abgeschwacht hat. Auch die Renditen bilden sich
Die deutschen Automobilhersteller haben am glo- zuriick, im gesamten Jahr wird das Vorjahres-
balen Wachstum erheblich partizipiert und konnten Niveau nicht gehalten werden konnen. Das Ge-
so den starken Rickgang der europaischen Nach- samtbild verdeckt indes unterschiedliche Entwick-
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lungen, abhangig auch davon, in welchem Umfang
die einzelnen Zulieferer an Premium- oder Volu-
menhersteller liefern und inwieweit sie in Regionen
mit wachsender Automobilnachfrage prasent sind
und die deutschen Hersteller auch an deren aus-
landischen Fertigungsstatten beliefern kdnnen.

Da die aktuell verfigbaren Zwischenergebnisse aus
der Branche signalisieren, dass vielen Automobilzu-
lieferern schwierigere Zeiten bevorstehen kénnten,
lohnt es sich, rickblickend einmal etwas genauer in
die Jahresabschlisse 2011 zu schauen, die inzwi-
schen fir eine grofRere Anzahl von Unternehmen
vorliegen. Haben die Zulieferer die gute Geschéfts-
lage der beiden Jahre 2010 und 2011 nutzen kén-
nen, um sich auf eine Abflachung der Geschaftsta-
tigkeit vorzubereiten? Hat sich die positive Umsatz-
entwicklung in angemessenen Ertrédgen niederge-
schlagen? Konnten die finanziellen Strukturen mit
Blick auf zukiinftige Herausforderungen gestarkt
werden?

In die traditionelle IKB-Auswertung der Abschlisse
mittelstandischer Firmen aus der Zulieferindustrie
sind in diesem Herbst knapp 90 Unternehmen mit
einem Gesamtumsatz von fast 40 Mrd. € einbezo-
gen worden. Aus diesem Kreis erzielten etwa 40 %
der Firmen einen Umsatz von mehr als 250 Mio. €.
Der mittlere Umsatz (Median) lag 2011 bei gut 120
Mio. €. Die Analyse erstreckt sich auf den Zeitraum
2008 bis 2011. Bei den ausgewiesenen Kennziffern
handelt es sich um ungewogene Durchschnitte aus
den Kennziffern der einzelnen Firmen. In einer
Tabelle auf S. 8 sind alle Kennziffern zusammen-
gestellt.

Die erfassten Unternehmen sind nicht zu 100 %
deckungsgleich mit der Gruppe der Firmen, deren
Abschlisse im letzten und in den weiter zuricklie-
genden Jahren ausgewertet worden sind. Daher
kann das Niveau der aktuellen Kennziffern leicht
von den in den Vorjahren verdffentlichten Werten
abweichen.

Hohes Umsatzplus, riicklaufige Rohertrags-
quote

Die von uns erfassten Unternehmen haben von der
guten Automobilkonjunktur des letzten Jahres profi-

tieren kdnnen. lhre Umsatzerlése sind 2011 im
Durchschnitt um 19 % gestiegen — ein durchaus
bemerkenswerter Zuwachs nach einem auf3erge-
wohnlichen Plus von annahernd 40 % im Nachkri-
senjahr 2010, in dem es den Firmen bereits gelun-
gen war, die in der Krise erlittenen starken Einbu-
Ren weitgehend zu kompensieren. Per Ende 2011
lag der Gesamtumsatz unserer Firmengruppe um
fast ein Finftel Gber dem Vorkrisenniveau von
2008. Die Zulieferer haben sich damit dynamischer
entwickelt als die mittelstandischen Industriefirmen
insgesamt — dies ergibt sich aus einer parallel
durchgefihrten Vergleichsauswertung flr das ge-
samte Verarbeitende Gewerbe.

Wie bereits im Vorjahr ist der Rohertrag der unter-
suchten Zulieferer zwar auch 2011 erheblich ge-
stiegen, aber die Rohertragsquote (d.h. der Roher-
trag in Relation zur Gesamtleistung) war erneut
ricklaufig. Die Kosten des Materialeinsatzes haben
sich bei den meisten Firmen seit 2009 deutlich
starker erhoht als der Umsatz, vor allem bedingt
durch weiter steigende Rohstoff- und Vormaterial-
preise.

Hier fallt u. a. ins Gewicht, dass im Rahmen der
sich intensivierenden Arbeitsteilung entlang der
automobilen Wertschopfungskette nicht nur bei den
OEMs, sondern auch bei vielen Zulieferern, insbe-
sondere den Tier-One-Lieferanten, die Wertschop-
fungstiefe tendenziell gesunken ist. Der Material-
einsatz (inklusive Fremdleistungen) macht heute
bei den gréReren Zulieferern unseres Firmenkrei-
ses (> 250 Mio. € Jahresumsatz) bereits 60 % der
Gesamtleistung aus; dieser Wert liegt um 7 Pro-
zentpunkte Uber dem industriellen Durchschnitt.

Damit hat sich fiir den Fall eines sich verknappen-
den Angebots, zumindest partiell, die Anfalligkeit
vieler Automobilzulieferer gegeniliber Preissteige-
rungen bei Vormaterial und Vorprodukten erhoht.
Gleichzeitig sind die Unternehmen angesichts des
harten Wettbewerbs meist nicht in der Lage, solche
Preisanhebungen komplett an die Automobilherstel-
ler weiterzugeben. Die zuséatzliche Materialkosten-
belastung schrankte jedenfalls 2011 den Ertrags-
spielraum der Zulieferer erheblich ein (s. das
Schaubild auf S. 3 unten).
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Anders als bei den Materialkosten blieb

der Anstieg bei den Personalkosten 2011
100%

Ertrage der Zuliefererim mittleren Bereich
Streuung der EBITDA-Quoten; Anteile in %

erneut hinter dem Umsatzwachstum zu-
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ruck, obwohl eine deutliche Erhéhung der 80%
Léhne und Gehalter zu verkraften war und ;g"ﬁ
in vielen Firmen zusatzliche Mitarbeiter 50%
eingestellt wurden. Fiir die moderate Per- ‘;gj
sonalkostenentwicklung sind wohl in erster 20%
Linie Skaleneffekte im Zuge der rasanten 10%

0%

Geschaftsausweitung verantwortlich. Aber

auch Erfolge der wahrend und nach der
Krise zahlreich eingeleiteten MalRnahmen
zur Prozessoptimierung und zur Effizienz-
steigerung duirften hier sichtbar werden.

Leichte EinbuBRen beim EBITDA

Die relative Entlastung bei den Personalkosten und
bei anderen Aufwandspositionen (s. das Schaubild
unten) war indes nicht ausreichend, um den Mate-
rialkostenanstieg zu kompensieren. Insofern ging
das durchschnittliche EBITDA, gemessen an der
Gesamtleistung, gegentiber 2010 um einen halben
Prozentpunkt zurtick. Es bewegte sich damit aller-
dings weiterhin nahe der Zehnprozent-Marke — gut
3 Prozentpunkte Gber dem Niveau von 2009.

Der Druck auf die EBITDA-Quote spiegelt sich auch
in leichten Verschiebungen im Streuungsprofil der
Quoten wider (s. das Schaubild oben). Hier wird
auRerdem erkennbar, dass in der Zuliefererindust-
rie der Anteil der Firmen mit sehr hohen Renditen
geringer ist als im gesamten Verarbeitenden Ge-
werbe — was vor allem eine Folge des harten

EBITDA:

2010 2011 2010 2011
Zulieferer
u>15%

Verarbeitende s Gewerb e insgesamt
10%-15% m5%-10% m<5%

Quelle: IKB-Auswertung der Jahresabschlis se mitelstandis cher Automobilzulieferer bzw. Industriefrmen

Preisdrucks seitens der Hersteller sein diirfte. An-
dererseits bleiben weniger Firmen als in der Ge-
samtindustrie mit ihrer EBITDA-Quote unterhalb der
Finfprozent-Marke — wohl vor allem bedingt durch
die gute Geschaftsentwicklung.

Vorsteuer-Ergebnis nochmals leicht verbessert

Zum Positiven verschiebt sich das Bild, wenn man
zusatzlich Afa und Zinsaufwand in die Ertragsrech-
nung einbezieht. Angesichts des kraftigen Umsatz-
anstiegs ist 2011 die relative Belastung auch aus
diesen beiden Aufwandspositionen gesunken (s.
das Schaubild unten). Zudem profitierten die Unter-
nehmen beim Zinsaufwand vom Riickgang des
gesamtwirtschaftlichen Zinsniveaus. Die Zinsauf-
wendungen der Zulieferer machten 2011 im Durch-
schnitt nur noch 1,5 % der Gesamtleistung aus. Nur
jedes fliinfte Unternehmen musste mehr als 2 % der
Gesamtleistung fur Zinszahlungen aufbringen.

Materialkostenanstieg durch Einsparungen in anderen Kostenbereichen iberkompensiert

Belastungen und Entlastungenin derZulieferer-GuV 2011; in Prozentpunkten

-0,2% 4,7%

4,4% 0% m—
-1,2% 1% .
+1,8%

Betriebs-und  Materialeinsatz Personalaufwand Sonstige
Finanzergebnis 2011 2011 Aufwendungen
2010 2011

Quelle: IKB-Ausw ertung der Jahresabschliisse mittelstédndischer Automobilzulieferer

jeweils in Relation zur Gesamtleistung

Afa 2011 Zinsaufwand Betriebs- und
2011 Finanzergebnis
2011




ﬂ IKB-Information

Dezember 2012

So ist das Betriebs- und Finanzergebnis (Vorsteu-
er-Ergebnis, allerdings ohne periodenfremde und
auBerordentliche Ergebnisbestandteile) bei den von
uns erfassten Automobilzulieferern 2011 noch ein-
mal leicht gegenuber dem Vorjahreswert angestie-
gen. Es betragt in der aktuellen Auswertung in Re-
lation zur Gesamtleistung 4,7 % nach 4,4 % im Jahr
zuvor. Dies sind beides Werte, die — rickblickend
auf etwa 25 Jahre IKB-Auswertungen — merklich
Uber dem langjahrigen Durchschnitt liegen. Nur
jedes zwanzigste Unternehmen aus dem Kreis der
einbezogenen Zulieferer musste 2011 einen Verlust
ausweisen.

Allerdings ist hierbei auch zu bertcksichtigen, dass
die von uns erfassten Zulieferer — anders als die
parallel analysierten Industrieunternehmen insge-
samt — im Krisenjahr 2009 deutlich ins Minus gera-
ten waren.

AuRerdem bleiben sie in 2011 mit dem Kennziffern-
Wert von 4,7 % hinter dem Verarbeitenden Gewer-
be insgesamt (5,3 %) zuriick. Uber den Vierjahres-
zeitraum 2008 bis 2011 hinweg betrachtet, belauft
sich der Ertragsriickstand im Durchschnitt sogar auf
1,7 Prozentpunkte.

In dieser Differenz kommen erneut der harte Wett-
bewerb in der Automobilzuliefer-Branche und der
Kostendruck seitens der OEMs zum Ausdruck.
Aber auch die permanent hohen Belastungen durch
Aufwendungen fur die Entwicklung neuer Produkte
durften fir den Riickstand mit verantwortlich sein.
Die Zulieferer gehen hier in erheblichem Umfang in
Vorleistung.

Dabei geben viele von ihnen, in Relation zum Um-
satz betrachtet, deutlich mehr fir Forschung und
Entwicklung aus als die OEMs und als die meisten
anderen Industrieunternehmen. Die FUE-Quote
bewegt sich bei ihnen, wie einige Beispiele in der
nebenstehenden Ubersicht zeigen, im Bereich von
5 bis 10 % — vereinzelt auch dariber —, wahrend
sie im industriellen Durchschnitt bei nur 3 bis 4 %
liegt. Auf Seiten der Automobilhersteller kommt
beispielsweise BMW auf eine Quote von 4,9 % und
VW auf eine Quote von 4,5 %.

Zulieferer mit hohem FuE-Aufwand
Einige Beispiele

Unternehmen Jahresumsatz FuE-
2011 Quote*

in Mio. € in %

Behr GmbH 3705 5,9

& Co. KG, Stuttgart

Brose Fahrzeugteile 4030 ca. 10

GmbH,& Co. KG,

Coburg

J. Eberspacher 2590 4.6

GmbH & Co. KG,

Esslingen

Elmos Semicon- 195 16,7

ductor AG,

Dortmund

ElringKlinger AG, 1035 4,8

Dettingen

FTE GmbH, 435 50

Ebern

Hella KGaA Hueck & 4810 8,1

Co., Lippstadt

Knorr-Bremse AG, 4240 4.9

Minchen

Leopold Kostal 1625 7,2

GmbH & Co. KG,

Lidenscheid

Mahle GmbH, 6000 54

Stuttgart

Rheinmetall AG, 2315 5,6

Bereich Automotive,

Neckarsulm

Stabilus GmbH, 260 6,2

Koblenz

Webasto SE, 2305 7.1

Stockdorf

W.E.T. Automotive 270 7,4

Systems AG,

Odelzhausen

* Forschungs- und Entwicklungsausgaben in Relation zum Umsatz

Quellen: Geschéftsberichte, Internet-Angaben, Pressemitteilun-
gen, Elektronischer Bundesanzeiger

Riicklaufige Eigenkapitalquoten — Folge des
starken Wachstums

In Anbetracht der fir die Zulieferer letztlich zufrie-
denstellenden Ertragsentwicklung Uberrascht auf
den ersten Blick die Entwicklung der durchschnittli-
chen Eigenkapitalquote. Sie ist 2010 deutlich (um
2,2 Prozentpunkte) und 2011 erneut noch einmal
leicht (um 0,2 Prozentpunkte) gesunken. Der Grund
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dafir ist vor allem in einem starken Wachstum der
Bilanzsumme zu sehen. Insbesondere das Umlauf-
vermogen hat in den beiden Jahren erheblich zu-
genommen: Die Firmen haben im Zuge der Ge-
schéaftsausweitung ihre Vorratsbestande kraftig
aufgestockt und ihren Kunden in gréBerem Umfang
Zahlungsziele eingeraumt.

Zudem dokumentieren die im industriellen Ver-
gleich uberdurchschnittlichen Investitionsquoten
(5,1 % in 2010 und 6,5 % in 2011), dass die Zulie-
ferer ihre Fertigungskapazitaten umfassend moder-
nisiert und erweitert haben. Nicht zuletzt im Aus-
land haben viele von ihnen neue Anlagen errichtet.
SchlieRlich haben bei gréeren Unternehmen Fir-
men- und Beteiligungstibernahmen wesentlich zum
Anstieg der Bilanzsumme — und damit zum Ruick-
gang der Eigenkapitalquote — beigetragen.

Alles in allem bleibt die Gruppe der von uns erfass-
ten mittelstandischen Automobilzulieferer in einer
guten finanziellen Verfassung. Mit ihrer Eigenkapi-
talquote von durchschnittlich 35,6 % per Ende 2011
(einschl. Gesellschafterdarlehen) liegen sie zwar
hinter dem industriellen Durchschnitt (37,6 %) zu-

Solide Eigenkapitalausstattungin der Zulieferindustrie

Streuung der Eigenkapitalquoten; Anteile in %
100%
90%
80%
70%
60%

50%
40%
30%
20%
10%

0%

2010 2011

Zulieferer

Eigenkapitalquote: ™>45% = 35%-45% m25%-35% m<25%

Quelle: IKB-Auswertung der Jahresabsch iisse mittelsténdis cher Automobilzulieferer bzw. Industriefirmen

rick. Dies ist jedoch — siehe das Schaubild — vor
allem darauf zurtickzufiihren, dass in der Zuliefer-
branche weniger Firmen als im Verarbeitenden
Gewerbe insgesamt sehr hohe Quoten von mehr
als 45 % aufweisen. Dagegen ist der mittlere Be-
reich (25 bis 45 %) bei den Zulieferern sogar etwas
starker besetzt. Zudem ist das im Vergleich zur
gesamten Industrie relativ starke Umsatz- und Bi-
lanzsummenwachstum in den Jahren 2010 und
2011 in Rechnung zu stellen. Wir gehen im Ubrigen
davon aus, dass mit der aktuellen Abschwéachung
der Geschaftstatigkeit die Eigenkapitalquote wieder
moderat nach oben tendiert.

-.E:

2010 2011

Verarbeitendes Gewerbe insgesamt

Festzuhalten ist zudem, dass die Quote ungeachtet
des Rickgangs immer noch Uber den Werten liegt,
die in den 90er-Jahren und in der ersten Halfte des
letzten Jahrzehnts zu verzeichnen waren. Bei-
spielsweise kamen in den Jahren 1991 bis 1993 die
damals ausgewerteten Automobilzulieferer auf eine
durchschnittliche Eigenkapitalquote von 33,9 %; der
Durchschnittswert fiir 2003 bis 2005 lag bei 33,7 %.

Die Kennziffer ,Total Debt/EBITDA*, die angibt, wie
viele Jahre das aktuelle EBITDA einzusetzen ware,
um alle zinsauslésenden Verbindlichkeiten tilgen zu
konnen, liegt bei unseren Zulieferern derzeit — dank
der guten Ertragslage — mit 3,0 auf dem industriel-
len Durchschnittsniveau.

Kleine und mittelgroRe Zulieferer konnen in
Nischen besser verdienen

Sehr viel starker als in anderen Branchen haben
sich in der Zuliefererindustrie in den letzten Jahren
die Unternehmensgrofenstrukturen gewandelt.
Nahezu einzigartig ist, dass hier inzwischen in gro-
Rerer Zahl mittelstandische Unternehmen
Umséatze im hohen dreistelligen Millionen-
bzw. sogar im Milliarden-Euro-Bereich
erzielen. Sie sind heute die engsten Part-
ner der Automobilhersteller, aber nach
wie vor spielen in der Branche auch viele
kleinere Zulieferer eine bedeutende Rolle.

So liegt die Frage nahe, ob und wie die
Jahresabschlusse unterschiedliche Posi-
tionierungen in der Wertschopfungskette
und im Markt widerspiegeln und inwieweit
nach der Krise die Entwicklung von gro-
Ren und kleineren Zulieferern unter-
schiedlich verlaufen ist.

Eine Unterteilung der von uns erfassten Zulieferer
in ,grof3* (Umsatz >250 Mio. €) und ,klein/mittel”
(Umsatz < 250 Mio. €) zeigt zunachst die zu erwar-
tende Differenz im Rohertrag. Die kleineren Zuliefe-
rer sind als Teile- oder Komponentenfertiger vor-
nehmlich auf den unteren Stufen der Wertschop-
fungskette tatig; ihr Rohertrag liegt daher im Durch-
schnitt um ca. 5 Prozentpunkte Uber den Werten
der groRen Zulieferer. Gleichzeitig verzeichnen sie
einen deutlich héheren Personalaufwand.

Die Umsatzentwicklung der beiden Firmengruppen
verlief in den letzten Jahren nahezu parallel. Auch
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die Ertrage entwickelten sich in die glei-
che Richtung, wobei allerdings ein Ni-

Kleine/mittlere Zulieferer mitleichtem Ertragsvorsprung
Betriebs- und Finanzergebnis in Relation zur Gesamtleistung;in %

veauunterschied zugunsten der kleine-

ren Firmen festzustellen ist, der zuletzt

beim EBITDA rd.1,5 und beim Betriebs-

und Finanzergebnis 0,5 Prozentpunkte
ausmachte (s. das Schaubild rechts).
Dafur gibt es zwei Erklarungen:

Zum einen sind kleine und mittlere Zulie-

SN Ao anvw s oo
T

ferfirmen eher als grof3e in Marktnischen

aktiv — mit der Chance, hochwertige
Spezialprodukte mit Giberdurchschnittli-
chen Margen abzusetzen. Zum anderen
werden bei den gréf3eren Zulieferern die Umsatze
durch den umfangreichen Bezug von Vorprodukten
sozusagen kinstlich angehoben, was die Renditen
tendenziell nach unten driickt. Setzt man das Be-
triebs- und Finanzergebnis in Relation zum Roher-
trag, d. h. zu der tatsachlich im Unternehmen reali-
sierten Wertschopfung, nahern sich die Renditen
einander an; es bleibt fir 2010 und 2011 jedoch
immer noch ein marginaler Vorsprung fir die klei-
nen und mittleren Firmen bestehen.

Auch in punkto Investitionsquote liegen die kleinen
und mittleren Zulieferer vor den ,Grof3en®, wobei
hier ebenfalls zu bericksichtigen ist, dass bei den
groéferen Firmen der deutlich héhere (den Umsatz
ausweitende) Vorleistungsbezug letztendlich zu
einer ,Unterzeichnung® der Investitionsquote fuhrt.

Bei der Eigenkapitalquote ist eine betrachtliche
Differenz zugunsten der kleineren Zulieferer zu
beobachten, die im Durchschnitt von 2010 und
2011 knapp 6 Prozentpunkte ausmachte. Hierin
schlagt sich u. a. nieder, dass die grof3en Zulieferer
in den letzten Jahren die Aktiva besonders stark
ausgeweitet haben, nicht zuletzt im Zuge ihrer deut-
lich forcierten Internationalisierung.

Kleine/mittlere Zulieferer mit mehr Eigenkapital ausgestattet als groRe

Eigenkapital* in Relation zur Bilanzsumme; in %

2009 2010 2011

W <250 Mio. € Umsatz ®>250 Mio. € Umsatz
Quelle: IKB-Auswertung der Jahresabschliis se mitelstandischer Automobilzulieferer

Die Ertragsspitzenreiter unter den Zulieferern —
Was zeichnet sie aus?

In unseren Auswertungen stellen wir fest, dass die
Streubreite der Ertragskennziffern recht groR3 ist.
Einige der Zulieferer erzielen Renditen, die weit
Uber dem Durchschnitt der Branche liegen. Was
kennzeichnet diese Firmen? Wie haben sich bei
ihnen Umsatze, Ertrage und Finanzstruktur entwi-
ckelt?

Fur diese Analyse haben wir Unternehmen von der
gesamten Firmengruppe separiert, die im Durch-
schnitt der Jahre 2008 bis 2011 (inklusive dem
Krisenjahr 2009) eine Gesamtkapitalrendite von
mehr als 10 % erzielten. Auf knapp 30 % der insge-
samt erfassten Firmen trifft dies zu.

Anndhernd drei Viertel dieser Ertragsspitzenreiter
gehoren dem Kreis der kleinen und mittleren Zulie-
ferer (< 250 Mio. € Jahresumsatz) an. Ein gutes
Viertel kommt aus der Gruppe der groReren Zulie-
ferer (> 250 Mio. € Umsatz); allerdings konnte kei-
ner der Umsatzmilliardare das Kriterium erfillen.
Bei den ertragsstarken Unternehmen handelt es
sich Uberwiegend um Hersteller von
hochwertigen Spezialprodukten. Oft
sind dies eher kleine Teile, die gleich-

45
40 -

wohl fir die Qualitat eines Fahrzeugs
von grof3er Bedeutung sind. Einiges

35

30 +
25 A
20 -
15 4
10 +
5 -
0 4

2008 2009 2010
W<250 Mio. € Umsatz B >250 € Mio. Umsatz

spricht dafiir, dass sich die Firmen
aufgrund der Prazision und Zuverlas-
sigkeit ihrer Produkte sowie dank ihrer
Innovationskraft als bevorzugte Part-
ner der OEMs und der grof3en Sys-
temlieferanten in einer starken Markt-
position befinden.

2011

Quelle: IKB-Auswertung der Jahresabschiis se mitielstandischer Automotilzulieferer * einschiieRlich Gesells chafterdarlehen
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Typisch fir die Firmen ist zudem, dass sie nicht nur
an den Automotive-Sektor liefern, sondern oft Pro-
dukte auch fiir andere industrielle Anwendungen
anbieten und damit starker diversifiziert sind.

Eine Mehrzahl der Firmen weist einen Rohertrag in
Hohe von Uber 50 % der Gesamtleistung auf —
womit der Zulieferdurchschnitt weit Gbertroffen wird.
D.h. die Unternehmen generieren eine hdhere
Wertschdpfung.

Der Krise von 2008/2009 konnten sich auch die
ertragsstarken Unternehmen nicht entziehen. Sie
hatten Umsatzeinbriiche in ahnlicher GréRenord-
nung zu verkraften wie die Zulieferer insgesamt.
Allerdings blieb im Durchschnitt dieser Gruppe das
Vorsteuer-Ergebnis auch im Krisenjahr 2009 posi-
tiv, wahrend die Gesamtgruppe der Zulieferer rote
Zahlen schrieb. 2010 und 2011 erzielten die er-
tragsstarken Firmen Renditen, die in etwa doppelt
so hoch waren wie der Branchen-Durchschnitt.

In punkto Investitionen sind die ertragsstarken Fir-
men aktiver als die Zulieferer insgesamt und auch
aktiver als die Gruppe der kleinen/mittleren Zuliefe-
rer. 2011 investierten sie fast 9 % ihres Umsatzes
in neue Anlagen und in das immaterielle Vermogen.
Es ist wichtig fir sie, ihre Fertigungskapazitaten auf
dem neuesten technologischen Stand zu halten
und ihre Produkte standig weiterzuentwickeln, um
sich (als meist weniger groRe Akteure) dauerhaft im
Zuliefermarkt behaupten zu kdnnen. Andererseits
stehen sie meist etwas weniger als die grof3en Sys-
temzulieferer unter dem Druck, an vielen verschie-
denen Auslandsstandsorten umfangreiche Produk-
tionsstatten aufzubauen.

Die Eigenkapitalquote der ertragsstarken Firmen
hat sich — anders als die der Zulieferer insgesamt —
sowohl in der Krise als auch danach erhoht und
betragt heute 41,6 %. Sie liegt damit deutlich Giber
dem Durchschnitt. Offensichtlich haben die Firmen
ihre gute Ertragslage genutzt, um die finanziellen
Strukturen nachhaltig zu verbessern — und sich
damit einen starken Ruickhalt fur kiinftige Investitio-
nen und Innovationen geschaffen.

Fazit und Ausblick

Anhand der IKB-Auswertung lasst sich nachvollzie-
hen, wie rasch es den Zulieferern nach der Wirt-
schaftskrise von 2008/2009 gelungen ist, wieder

auf einen Wachstumskurs einzuschwenken. Die
gute Automobilkonjunktur der Jahre 2010 und 2011
hat es ihnen zudem ermdglicht, angemessene Er-
trage zu erzielen, wenngleich der intensive Wett-
bewerb in der Branche und der Preisdruck seitens
der Hersteller einer Ausweitung der Renditen enge
Grenzen setzen. In erster Linie sind es primar An-
bieter von Spezialprodukten, die Margen weit tber
dem Branchendurchschnitt realisieren kdnnen.

Mit ihren stéandig wachsenden Anforderungen zwin-
gen die OEMs die Zulieferer zu immer neuen Effi-
Zienzsteigerungen und zu permanenten Innovati-
onsanstrengungen — und machen sie auf diese
Weise fit fir den zunehmend globalen Wettbewerb.
Damit verbunden ist allerdings ein scharfer Ausle-
seprozess, der die Konsolidierung in der Branche
vorantreibt.

Momentan sind viele Zulieferer besonders gefor-
dert, weil sich ihre Geschaftstatigkeit deutlich ab-
schwacht und sich damit auch ihr Ertragsspielraum
verringert — dies gilt im Besonderen fir solche Fir-
men, die den europaischen Volumenherstellern
zuliefern und/oder erst in geringem Umfang in den
neuen Wachstumsregionen positioniert sind. Trotz-
dem mussen die Investitionen in neue Produkte
unvermindert fortgeflihrt werden, da sich die Auto-
mobiltechnologie in den kommenden Jahren dyna-
misch weiterentwickeln wird (Stichworte: Leichtbau,
Hybridisierung, Infotainment, Vernetzung). Und vor
allem qilt es, die internationale Prasenz zu erhdhen,
da sich das automobile Wachstum immer mehr hin
zu den aufstrebenden Schwellenlandern verlagert.

Aus vorliegenden Zwischenabschlissen groRerer
Zulieferer wird bereits erkennbar, dass die Renditen
des Jahres 2012 fuhlbar unter das Niveau von 2011
fallen werden, wenngleich der Abwartstrend in kei-
ner Weise mit der negativen Dynamik der Krise von
2008/2009 zu vergleichen ist. Schwierig kdnnte
indes das Jahr 2013 werden, vor allem wenn —
angesichts der Unsicherheiten im Zusammenhang
mit der europaischen Staatsschuldenkrise — die
Nachfrageschwache in Europa noch langer anhalt.
Dass einige OEMs Kurzarbeit und umfangreiche
Sparprogramme angekundigt haben, ist aus Sicht
der Zulieferer kein gutes Vorzeichen fur 2013. Zwar
geht die IKB fiir 2013 von einem Anstieg der deut-
schen Automobil-Produktion in Hohe von 1,5 %
(real) aus. Die unumgangliche Konsolidierung in
der europaischen Automobilindustrie wird gleich-
wohl fur viele Zulieferer Probleme mit sich bringen.
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Allerdings hat unsere Auswertung auch gezeigt,
dass die finanziellen Strukturen in der deutschen
Zulieferindustrie — trotz umfangreicher Investitionen
und eines kraftigen Working-Capital-Aufbaus in den
Jahren 2010/ 2011 — gefestigt sind und dass die
Firmen heute besser dastehen, als dies Uber weite
Strecken der beiden letzten Jahrzehnte der Fall
war. Hinzu kommt, dass die OEMs immer weniger
ein Interesse daran haben kénnen, den Preisdruck
zu Uberziehen. Denn bei sich weiter vertiefender
Arbeitsteilung zwischen Herstellern und Zulieferern
wird es immer wichtiger, dass die automobile Wert-
schopfungskette mit leistungsfahigen, krisenfesten
Zulieferern besetzt bleibt — anderenfalls ware auf
lange Sicht sogar das Geschaftsmodell der Herstel-
ler gefahrdet.

In erster Linie aber sind die Zulieferer selbst gefor-
dert, die Herausforderungen der kommenden Jahre
anzunehmen. Sie sichern ihre Zukunft, indem sie
Innovationskraft und internationale Ausrichtung
weiter verstarken und auch ihre Flexibilitat erhéhen,
um schnell auf sich wandelnde Marktbedingungen

und auf sich andernde Anforderungen der Abneh-
mer reagieren zu kdnnen.

Um die damit verbundenen Investitionen realisieren
zu konnen, ist eine ausreichende finanzielle Basis
unverzichtbar. Daher tun die Zulieferer gut daran,
alle Finanzierungsoptionen im Blick zu haben. Dazu
zahlen neben dem klassischen Bankkredit zuneh-
mend auch kapitalmarktorientierte Finanzierungs-
bausteine wie Schuldscheindarlehen und Unter-
nehmensanleihen. Ein Rickgriff auf externes Ei-
genkapital, sei es in Form einer Aktienfinanzierung,
sei es Uber Private-Equity-Gesellschaften oder
Family Offices, wird in den kommenden Jahren fir
viele Zulieferer ein Thema sein. Daruber hinaus
kann es im Einzelfall auch sinnvoll und notwendig
sein, Uber eine Kooperation oder den Zusammen-
schluss mit einem Partner aus der Branche nach-
zudenken. Wenn die Méarkte sich ausweiten, muss
sich die Unternehmensgrofie dem ein Stiick weit
anpassen — jedenfalls wenn man als Zulieferer im
Markt weiterhin eine gewichtige Rolle spielen will.

Kennziffern der Zulieferer im Uberblick

Zulieferer mit einer Gesamtleistung
Zulieferer insgesamt < 250 Mio. € > 250 Mio. €
Anteile in % der Gesamtleistung

Position 2008 2009 2010 2011 2008 2009 2010 2011 2008 2009 2010 2011
Gesamtleistung 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Materialeinsatz -55,8 -53,1 -54,8 -56,6 -53,7 -50,8 -53,1 -54,8 -58,8 -56,6 -57,4 -59,4
Rohertrag 44,2 46,9 45,2 43,4 46,3 49,2 46,9 45,2 41,2 43,4 42,6 40,6

Personalaufwand -25,9 -30,3 -25,6 -24,4 -26,8 -31,4 -26,6 -25,5 -24,5 -28,7 -24,2 -22,7

Ubrige Aufwendungen -10,1 -10,2 -9,5 -9,4 -10,6 -10,6 -9,6 -9,4 -9,5 -9,4 -9,1 -9,2
EBITDA 8,2 6,4 10,1 9,6 8,9 7,2 10,7 10,3 7,2 5,3 9,3 8,7

Normal-Afa -4,6 -6,3 -4,6 -3,9 -4,5 -6,7 -4,8 -4,1 -4,6 -5,6 -4,2 -3,6
Betriebsergebnis 3,6 0,1 5,5 5,7 4,4 0,5 5,9 6,2 2,6 -0,3 51 51

Zinsaufwand -1,6 -2,2 -1,7 -1,5 -1,9 -2,7 -1,9 -1,7 -1,2 -1,5 -1,4 -1,1

Ubriges Finanzergebnis +0,4 +0,5 +0,6 +0,5 +0,3 +0,5 +0,6 +0,4 +0,5 +0,5 +0,3 +0,4
Betriebs- und Finanzergebnis 2,4 -1,6 4,4 4,7 2,8 -1,7 4,6 4,9 1,9 -1,3 4,0 4,4
Gesamtkapitalrendite” 7,3 1,2 10,7 11,5 8,3 1,6 11,2 12,0 5,8 0,6 10,0 10,6
Investitionsquote? 7,0 6,4 51 6,5 7,3 6,6 5,2 7,2 6,7 6,0 4,9 5,6
Eigenmittelquote” 38,2 38,0 35,8 35,6 40,2 41,5 38,3 37,9 35,2 32,9 32,2 32,3
Total Debt/EBITDA? 3,3 4,7 3,0 3,0 3,7 5,0 3,6 3,6 2,6 4,2 2,0 2,1

1) Betriebs- und Finanzergebnis + Zinsaufwand in Relation zur durchschnittlichen Bilanzsumme

2) Zugange zum Sach- und immateriellen Anlagevermogen in Relation zur Gesamtleistung

3) Eigenmittel bereinigt (einschl. Gesellschafterdarlehen) + 50% SoPo in Relation zur Bilanzsumme

4) Zinsausldsende Verbindlichkeiten in Relation zum EBITDA

Quelle: IKB-Auswertung der Jahresabschlisse mittelstandischer Automobilzulieferer
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