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Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2021

Die Ertragslage der nichtfinanziellen Unternehmen stand 2021 im Zeichen der Erholung von dem
pandemiebedingten Einbruch der Geschdftstdtigkeit im Vorjahr. Angeschoben durch Aufholeffekte
expandierte der Umsatz Uberdurchschnittlich stark. Dabei spielten auch Preiserhéhungen eine sehr
grofSe Rolle. Die Vor-Steuer-Umsatzrendite der Unternehmen stieg auf den historisch hohen Wert
von 5,1%. Die langfristige Verschuldung relativ zu den Eigenmitteln wurde wieder zurlickgefihrt.
Die Liquiditatsprdferenz der Unternehmen nahm hingegen nur leicht ab. Auf der Kostenseite
stiegen die Ausgaben fur Material erheblich, weil sich Vorleistungsgliter und Industrierohstoffe
stark verteuerten. Wdahrend Kostensteigerungen grofstenteils an die Verbraucher weitergegeben
wurden, wurden Entlastungen an anderer Stelle praktisch kaum an die Verbraucher weitergereicht.
Dies fuhrte dazu, dass die Unternehmen wdhrend der wirtschaftlichen Erholung im Berichtsjahr
ihre Margen betrdchtlich ausweiteten. Unter dem Strich war die Gewinnsituation 2021 in praktisch
allen Branchen dufSerst ginstig.

Die vorliegenden Jahresabschlisse beziehen sich zwar auf das Jahr vor dem russischen Angriffs-
krieg gegen die Ukraine und der dadurch verschdrften Energiekrise. Sie geben jedoch Hinweise
darauf, in welcher Verfassung der Unternehmenssektor und insbesondere die energieintensiven
Wirtschaftszweige waren, als die Krise des Jahres 2022 einsetzte. Sowohl die Liquiditdt als auch
die Stabilitdt des Unternehmenssektors waren verhdltnismdpfSig hoch. Die entsprechenden Kenn-
zahlen Gbertrafen die Werte der Jahre unmittelbar vor friiheren Rezessionen oder Krisen einschliefs-
lich der Coronavirus-Pandemie. Die energieintensiven Wirtschaftszweige waren hinsichtlich ihrer
Finanzierungsverhdltnisse und Ertragslage im Mittel nicht schlechter aufgestellt als die (brigen
Branchen. Sie ddirften somit die unmittelbaren Auswirkungen des Energiepreisschocks — auch auf-
grund der Gas- und Strompreisbremsen und zuletzt gesunkener Energiepreise — im Allgemeinen
abfedern kénnen.

Im Jahr 2022 steigerten die nichtfinanziellen Unternehmen ihre Geschdftstdtigkeiten angesichts des
anhaltenden aber etwas schwdcheren Wirtschaftswachstums wohl weiter. Die stark erhohten
Energiekosten durften allerdings insbesondere in den Jahresabschlissen der energieintensiven
Industrie deutliche Spuren hinterlassen haben. Uber die Branchen hinweg nahm der kostenseitige
Druck zu. Unter dem Strich durfte die Umsatzrendite der Unternehmen 2022 etwas niedriger
ausgefallen sein als im Berichtsjahr.
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Erholung der
deutschen Wirt-
schaft 2021 von
ihrem Einbruch
zu Beginn der
Coronavirus-
Krise

B Grundtendenzen

Das Jahr 2021 stand im Zeichen der Erholung
der deutschen Wirtschaft von ihrem Einbruch
zu Beginn der Coronavirus-Krise. Ausschlag-
gebend waren graduelle Lockerungen der
Schutzmafinahmen gegen die Coronavirus-Pan-
demie im In- und Ausland. Angeschoben durch
Aufholeffekte wuchs das reale Bruttoinlands-
produkt im Vorjahresvergleich um 2,6 %. Die
deutschen Exporteure profitierten von der er-
hohten Auslandsnachfrage im Zuge der Erho-
lung der Weltkonjunktur. Der private Konsum
legte nach Lockerung der pandemiebedingten
Einschrankungen erheblich zu. Auch die ge-
werblichen Investitionen zogen kraftig an. Da-
runter traten die Bauinvestitionen indes ange-
sichts der stark gestiegenen Baupreise auf der
Stelle. Stabilisierend wirkte die durch die um-
fangreichen tempordaren Corona-Stutzungs-
malnahmen weiterhin stark expansiv aus-
gerichtete Fiskalpolitik. Die Erholung ware noch
starker ausgefallen, wenn nicht vor allem die In-
dustrie durch globale Lieferengpasse bei Vor-
produkten und starke Preissteigerungen bei
Rohstoffen ausgebremst worden ware. Obwoh!
das Wachstum der Produktion deutlich tber
dem Potenzialwachstum lag, blieben die mittel-
fristigen gesamtwirtschaftlichen Produktions-
kapazitaten noch deutlich unterausgelastet.

Die Vor-Steuer-Umsatzrendite verbesserte sich
2021 stark. Mit 5,1% erreichte sie — basierend
auf den bisher vorliegenden Jahresabschlus-
sen — ihren hochsten Wert seit 2007." Im Vor-
jahr war sie trotz der Coronavirus-Pandemie
kaum zuruckgegangen. Durch die starken Preis-
steigerungen bei Vorleistungsgutern und Indus-
trierohstoffen kostete der Materialeinsatz 2021
zwar deutlich mehr. Allerdings wurden Kosten-
steigerungen grofstenteils auf die Verbraucher-
innen und Verbraucher Uberwalzt. Demgegen-
Uber gab es Entlastungen bei anderen Kosten-
faktoren, die nicht weitergereicht wurden und
so die Margen stutzten beziehungsweise stark-
ten. So ging unter anderem der ausgewiesene
Personalaufwand relativ zur Gesamtleistung zu-
rick. Wahrend also Kostensteigerungen grof3-
tenteils an die Verbraucher weitergegeben wur-
den, wurden Entlastungen an anderer Stelle
praktisch kaum an die Verbraucher weiterge-
reicht. Dies fUhrte dazu, dass die Unternehmen
wahrend der wirtschaftlichen Erholung im Be-
richtsjahr ihre Margen betrachtlich ausweiteten.
Auf der Ertragsseite ragten darlber hinaus die
sonstigen betrieblichen Ertrage heraus, in de-
nen sich wohl auch die finanziellen staatlichen

1 Die Untersuchung fur 2021 basiert auf rund 23 000
Jahresabschlissen von Unternehmen, die anhand von fort-
geschriebenen aggregierten Umsatzangaben aus dem
Unternehmensregister schatzungsweise hochgerechnet
wurden.

Energieintensitat in Deutschland in ausgewéhlten Sektoren”

Verhaltnis von Energieverbrauch in Terajoule zu Wertschopfung in Mio €
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Auswirkungen hoherer Energiekosten auf die Ertragskraft
deutscher Industrieunternehmen

Die stark gestiegenen Energiepreise sind
eine Belastung fur den deutschen Unterneh-
menssektor. Dabei dricken hohe Energie-
kosten die Profitabilitat der Unternehmen,
falls sie die gestiegenen Kosten nicht weiter-
geben oder ihre Energieeffizienz nicht aus-
reichend erhéhen kénnen. Wie anfallig die
Ertragskraft deutscher Unternehmen gegen-
uber den hohen Energiekostenanstiegen ist,
lasst sich mithilfe von Simulationsrechnun-
gen ermitteln, die auf die hochgerechneten
Angaben in der Unternehmensabschluss-
statistik der Bundesbank zurtickgreifen. Die
Grundlage bilden die buchhalterischen Zu-
sammenhange in der Gewinn- und Verlust-
rechnung (GuV), in welche Kostenanstiege
flr Energie eingespeist werden. Daraus las-
sen sich hypothetische, energiepreisbe-
dingte Anderungen der Brutto-Umsatzren-
dite berechnen.”

Die Simulationen geben allerdings keinen
Aufschluss Uber die tatsachliche Entwicklung
der Unternehmensprofitabilitat, da sich in
den Rechnungen konstruktionsbedingt nur
der Materialaufwand andert, wahrend alle
weiteren GuV-Positionen unverandert gelas-
sen werden. Zusatzliche Belastungen wie ver-
ringerte Umsatzerlse aufgrund von Energie-
einsparungen oder Kaufkraftverlusten der
Haushalte, oder hohere Personalaufwen-
dungen aufgrund steigender Lohne bleiben
in den Rechnungen unbertlicksichtigt. Zudem
fehlen darin Anpassungen bei Unternehmen
wie Kostenweitergabe oder Mafnahmen zur
Steigerung der Energieeffizienz, welche die
Belastungen durch Energiepreisanstiege ab-
mildern. Daruber hinaus illustrieren die Er-
gebnisse lediglich die unmittelbaren Auswir-
kungen auf die Gewinnsituation und lassen
keine Schllsse auf mittelfristige Folgen fir die
deutschen Unternehmen zu.?

Die Analyse konzentriert sich auf das Ver-
arbeitende Gewerbe, das wegen seiner im
Mittel hohen Energieintensitdt von den Ener-
giepreissteigerungen besonders betroffen ist.
Ausgehend vom branchenspezifischen Ver-
haltnis von Energievorleistungen zu den ge-
samten Vorleistungen wird der Materialauf-
wand der Unternehmen in den Rechnungen
entsprechend der Preissteigerungen flr
Strom, Gas und Ol erhoht.® Die Preisanstiege
fUr Strom (+ 28 %) und Gas (+ 109 %) basieren
dabei auf den jlingsten Angaben des Statis-
tischen Bundesamtes flr das 1. Halbjahr 2022
im Vergleich zum Vorjahr. Der Olpreisanstieg
(+ 81%) beruht auf dem in Euro umgerech-
neten Weltmarktpreis fir Ol der Sorte Brent.
Die Ergebnisse fur die Ertragskraft werden mit
ihrem Wert fur 2019 ohne Anderung der
Energiekosten verglichen.?

1 Vgl. Sachverstandigenrat (2022) fir ahnliche Simula-
tionsrechnungen fiir Unternehmen des Verarbeitenden
Gewerbes unter Verwendung von Einzeldaten.

2 Die GuV-Angaben in den Rechnungen beziehen sich
groftenteils auf inldndische Geschaftstatigkeit. Zum
einen beruhen die Rechnungen auf den Einzelabschlus-
sen deutscher Unternehmen ohne die konsolidierten
Angaben der Konzernabschliisse. Zum anderen stehen
die Umsatzangaben in den hochgerechneten Angaben
der Unternehmensabschlussstatistik der Bundesbank im
Einklang mit denjenigen des Statistischen Bundesamtes
zum Brutto-Produktionswert in Deutschland.

3 Das Verhaltnis von Energieaufwendungen zu den ge-
samten Materialaufwendungen wurde anhand der An-
gaben zu den branchenspezifischen Vorleistungen in
den Input-Output Tabellen des Statistischen Bundes-
amtes fir 2019 ermittelt. Dabei wurde die Annahme
getroffen, dass die sektorspezifischen Anteile der
Strom-, Gas- oder Olaufwendungen an den gesamten
Energieaufwendungen dem Verhaltnis des Strom-, Gas-
bzw. Olverbrauchs am Gesamtenergieverbrauch gemaf
Angaben des Statistischen Bundesamtes entsprechen.
Dies ist eine vereinfachende Annahme, da typischer-
weise auch der Preis pro Kilowattstunde je nach Ener-
gietrager variiert.

4 Ein Vergleich mit 2020 ware von den in diesem Jahr
aullergewohnlich schwachen Unternehmensgewinnen
beeintrachtigt. Fir 2021 sind detaillierte sektorale An-
gaben noch nicht verfigbar.
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Brutto-Umsatzrendite nach Energiekostenanteil”
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Gemafs den Ergebnissen drickt die Energie-
verteuerung die Brutto-Umsatzrenditen be-
sonders stark in der Chemieindustrie und
der Glas- und Keramikindustrie, in der Me-
tallerzeugung und -bearbeitung, sowie der
Papierindustrie. Die Ertragskraft in der Her-
stellung von Metallerzeugnissen, der Textil-
und Bekleidungsindustrie, der Gummi- und
Kunststoff-, Nahrungsmittel- sowie Druck-
industrie scheint dem Energiekostenanstieg
weniger als im Mittel der Industriebranchen
ausgesetzt. Als mehr oder weniger resilient
erweisen sich der Maschinenbau, die Elek-
troindustrie, die Holzindustrie und die ohne-
hin wenig energieintensive Pharmaindustrie.
Angesichts der in den meisten Branchen
trotz des starken Energiepreisanstiegs schat-
zungsweise positiven Umsatzrenditen schei-
nen die unmittelbaren GewinneinbufSen im
Verarbeitenden Gewerbe verkraftbar. Aller-
dings ist das Bild in der Metallerzeugung
und -bearbeitung und auch im Fahrzeugbau
etwas kritischer, da diese Bereiche bisher
schon unterdurchschnittlich profitabel waren.?

Bei der Interpretation der Ergebnisse ist zu
beachten, dass die Energiepreise schon vor
Jahresende 2021 kraftig gestiegen waren.
Darin spiegelte sich vor allem die Erholung
der globalen Nachfrage von den Auswir-

kungen der Pandemie wider. Legt man
lediglich die Energiepreissteigerungen seit
dem 2. Halbjahr 2021 — kurz vor Ausbruch
des Ukrainekriegs — zugrunde, fallen die
Rickgange der Brutto-Umsatzrenditen je-

weils praktisch nur halb so stark aus.

Ein wichtiger Faktor fUr die gesamtwirt-
schaftlichen Auswirkungen der — wohl teils
dauerhaft — hoheren Energiekosten ist der
hohe internationale Wettbewerbsdruck,
dem viele Branchen des Verarbeitenden Ge-
werbes ausgesetzt sind.® Er engt den Spiel-
raum flr Preisanpassungen ein, sofern die
auslandischen Wettbewerber weniger von
gestiegenen Energiepreisen betroffen sind.
In diesem Fall konnte es fur die Unterneh-
men vorteilhafter sein, ihre Geschaftstatig-
keit in Deutschland zurtickzufahren, als wei-
ter zu produzieren. Unter denjenigen Bran-

5 Diese Ergebnisse hangen vor allem von den bran-
chenspezifischen Energieanteilen an den gesamten
Materialaufwendungen ab, und weniger von den nach
Energietragern differenzierten Preisanstiegen.

6 Der internationale Wettbewerbsgrad kann auf sekto-
raler Ebene mithilfe eines Mal3es fir die branchenspe-
zifische Importsubstituierbarkeit approximiert werden.
Sie ist definiert als das Verhaltnis von Vorleistungen in
Deutschland zur Summe von Importen und Exporten
der 43 groften Volkswirtschaften der Welt gemals den
Angaben der World-Input-Output Database (WIOD).
Vgl. Mertens und Mdller (2022) fir ein differenzierteres
Mafs auf Produktebene.



Bei energieinten-
siven Unterneh-
men im vergan-
genen Jahr zwar
hoher Finanzie-
rungsbedarf, ...

chen, die dem Energiepreisschub am starks-
ten ausgesetzt sind, trifft dies vor allem auf
die Metallerzeugung und -bearbeitung so-
wie Chemie- und Papierindustrie zu. Diese
Branchen durften es schwer haben, die
Energiekostenanstiege hinreichend stark an
ihre Abnehmer weiterzugeben. Der hohe
Wettbewerbsgrad spiegelt sich allerdings
auch darin wider, dass die Erzeugnisse die-
ser Branchen, die zum Teil fUr andere Bran-
chen wichtige Vorleistungsguter produzie-
ren, recht leicht durch Importe ausgetauscht
werden konnen. Einige wichtige Vorleis-
tungsguter am Anfang der inlandischen
Wertschopfungskette waren daher prinzi-
piell teils durch Importe ersetzbar. Dadurch
wulrden etwaige Ausstrahleffekte von Pro-
duktionskirzungen auf nachgelagerte Bran-
chen abgemildert. Nichtsdestotrotz konnte
es negative Auswirkungen auf die Beschaf-
tigung geben, da auf die besonders be-
troffenen Branchen im Verarbeitenden Ge-

Corona-Hilfsmaldnahmen widerspiegeln. Dazu
passend ging die Zahl der Unternehmensinsol-
venzen 2021 in fast allen Branchen weiter zu-
ruck. Auch nachdem die voribergehende und
an bestimmte Konditionen gebundene Ausset-
zung der Insolvenzantragspflicht 2021 schritt-
weise ausgelaufen war, stiegen die Insolvenz-
antrage nicht Uber das Niveau vor Ausbruch der
Coronavirus-Pandemie hinaus an.

Energieintensive Branchen
vor Ausbruch der Energie-
krise in solider finanzieller
Lage

Der Energiepreisschock infolge des russischen
Angriffskrieges gegen die Ukraine stellte die
energieintensiven Branchen im vergangenen
Jahr vor grofse Herausforderungen. Die enor-
men Preisanstiege bei Gas, Elektrizitat und Erddl
setzten insbesondere die Metallerzeuger, die
Chemieindustrie, die Glas- und Keramikherstel-
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werbe ein betrachtlicher Beschaftigungs-
anteil entfallt.

ler sowie die Papierindustrie, welche hohe Gas-,
Strom- oder Olintensitdten aufweisen, unter
Druck. Das Baugewerbe ist zwar an sich nicht
besonders energieintensiv. Es ist jedoch der
Energiekrise mittelbar Uber energieintensive Bau-
stoffe ebenfalls recht stark ausgesetzt. AufSer
dem Produzierenden Gewerbe hat auch das
Transportwesen einen hohen Energieverbrauch,
welcher sich fast ausschliefSlich aus Mineral-
Olprodukten speist. Der Energiepreisschock
fihrte sowohl zu hohem Anpassungsdruck auf
die Produktionsprozesse der Unternehmen als
auch zu Produktions- und Umsatzausfallen, und
somit zu hohem kurz- und mittelfristigen Finan-
zierungsbedarf. Die vorliegenden Jahresab-
schllsse beziehen sich zwar auf das Jahr vor der
Energiekrise. Sie dienen jedoch zur Beurteilung
der Liquiditat und Stabilitat der energieinten-
siven Branchen, einzelner Sektoren und des
Unternehmenssektors insgesamt vor Beginn der
Krise.
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Liquiditats- und Stabilitatskennzahlen
deutscher Unternehmen”
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* Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschlussstatis-
tik. 1 (Kasse und Bankguthaben + Wertpapiere des Umlaufver-
mdgens) / kurzfristige Verbindlichkeiten. 2 (Kasse und Bankgut-
haben + Wertpapiere des Umlaufvermdgens + kurzfristige Forde-
rungen) / kurzfristige Verbindlichkeiten. 3 (Kasse und Bankgut-
haben + Wertpapiere des Umlaufvermdgens + kurzfristige For-
derungen + Vorrate) / kurzfristige Verbindlichkeiten. 4 Eigenmit-
tel / Bilanzsumme. 5 Langfristige Verbindlichkeiten / Eigenmittel.
6 EBIT / Zinsaufwendungen. 7 EBITDA / Zinsaufwendungen.
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... aber solide Im Vergleich zu den Jahren vor den Wirtschafts-
Finanzierungs- — oinbrijchen der Jahre 2002/03 und 2009 — und
verhdltnisse und

Kapitalstruktur selbst vor der Coronavirus-Pandemie — waren
des Unterneh-
menssektors vor
Beginn der struktur der nichtfinanziellen Unternehmen
Energiekrise ...

die Finanzierungsverhaltnisse und die Kapital-

2021 solider. Die Coronavirus-Krise hatte die
Unternehmen in dieser Hinsicht also praktisch
nicht beeintrachtigt. Im Gegenteil wirkten die
liquiditats- und stabilitatssichernden Maf3nah-
men, welche im Zuge der Coronavirus-Pande-
mie von staatlicher Seite bereitgestellt oder von
den Unternehmen selbst ergriffen worden
waren, weiter nach. Im Ergebnis war die Liqui-
ditatsausstattung des Unternehmenssektors
2021 im historischen Vergleich sehr gut. Ein

ahnliches Bild ergibt sich mit Blick auf die Sta-
bilitatskennzahlen. Die langfristigen Verpflich-
tungen relativ zu den Eigenmitteln waren gerin-
ger, und die Eigenmittelbasis war starker als vor
friheren Wirtschaftseinbriichen und zumindest
ahnlich hoch wie vor Ausbruch der Corona-
virus-Pandemie. Auch der aggregierte Zins-
deckungsgrad lag 2021 in Anbetracht der guns-
tigen Ertragslage und des noch niedrigen Zins-
umfelds auf einem Uberaus hohen Wert.

Auf sektoraler Ebene zeigen sich zwar Unter-
schiede bei den strukturellen Liquiditats- und
Stabilitatskennzahlen sowie der Gewinnsitua-
tion der Unternehmen. Im Mittel waren ener-
gieintensive Wirtschaftszweige jedoch hinsicht-
lich ihrer Finanzierungsverhaltnisse und Ertrags-
lage nicht schlechter aufgestellt als nicht ener-
gieintensive Branchen. Die Liquiditatsgrade und
Eigenmittelquoten der energieintensiven Bran-
chen waren tendenziell sogar Uberdurchschnitt-
lich. Die Brutto-Umsatzrendite war im Durch-
schnitt ahnlich hoch. Das Baugewerbe wies
zwar einen niedrigeren Liquiditatsgrad und eine
geringere Eigenmittelquote auf als andere Bran-
chen. Angesichts des Baubooms der Vorjahre
war es jedoch deutlich solider aufgestellt als in
der Vergangenheit. Die unmittelbaren finanziel-
len Auswirkungen des Energiepreisschocks
durften die energieintensiven Wirtschaftszweige
somit vorerst abfedern kénnen. Auch die mit
den héheren Energiekosten einhergehenden
GewinneinbufSen im Verarbeitenden Gewerbe
scheinen aus heutiger Sicht verkraftbar (vgl.
Ausfihrungen auf S. 71f.). Die zuletzt gesunke-
nen Energiepreise sowie die Gas- und Strom-
preisbremsen flr Unternehmen werden hierzu
im aktuellen und kommenden Jahr einen zu-
satzlichen Beitrag leisten. Gleichwohl durften
die wohl dauerhaft héheren Energiekosten und
die damit einhergehende notwendige Anpas-
sung der Produktionsprozesse mittelfristig auf
dem deutschen Unternehmenssektor und dem
Produktionspotenzial lasten.?

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022).

....auch in
energie-
intensiven Wirt-
schaftszweigen,
trotz gréfserer
sektoraler Unter-
schiede
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Liquiditats- und Stabilitatskennzahlen deutscher Unternehmen im Jahr 2021

nach Wirtschaftszweigen”
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# Umsatz und Ertrag

Im Zuge der wirtschaftlichen Erholung im Be-
richtsjahr stiegen die Umsatze erheblich an. Das
Erlosplus betrug im Mittel 12%, nach einem
Rlckgang von 3,7 % im Vorjahr. Somit fuhrte
der Aufholeffekt nach dem Krisenjahr 2020 zur
hochsten Umsatzsteigerung seit Beginn der Da-
tenerhebung 1997. Preissteigerungen durften
fur die Erlossteigerungen dabei von grofserer
Bedeutung gewesen sein als Mengenauswei-
tungen, da die Absatzpreise fur Waren und
Dienstleistungen besonders stark wuchsen. Da
die Unternehmen zusatzlich ihre Lagerbestande
stark erhohten, stieg die wertmafSige Produk-
tion starker als der Umsatz. Die sonstigen be-
trieblichen Ertrage legten schwacher zu als im
Vorjahr, blieben jedoch, auch bedingt durch die
weitere Inanspruchnahme von Krisenhilfen, in
Relation zum Umsatz auf einem hohen Niveau.

Die Umsatze stiegen in fast allen Branchen kraf-
tig an. Am starksten wuchsen die Erldse der

Monatsbericht
Marz 2023
75
Eigenmittelquote?
45
Gummi-, Kunststoff-
® . Keramikindustrie
Chemie- 40
. u. Pharma-
() Holz-, Papier- u. industrie
Druckindustrie ®
o (ohne Mobel)
(]
g Metallindustrie @ 35
’ @ Verkehr u. Lagerei
30
%
[
® 25
® Baugewerbe 20
[}
15
0 5 10 15 20 25
Energieintensitat® (2019)
Energieunternehmen, auch bedingt durch die  Umsatzwachs-
tum in den

schon 2021 deutlich gestiegenen Energiepreise.
Die hohen Preissteigerungen fur Vorleistungs-
guter durften zudem zu den Uberdurchschnitt-
lichen Umsatzwachstumsraten bei den Vorleis-
tungsproduzenten in der Metall- und Holz-
industrie sowie in den Bereichen Chemie und
Pharmazie beigetragen haben. Bei den Dienst-
leistern wuchsen die Umsatze am starksten im
Bereich Verkehr und Lagerei, darunter insbeson-

meisten Bran-
chen; Rickgang
im Baugewerbe
aufgrund hoher
Vorratsbildung

dere in der Schiff- und Luftfahrt, was vor allem
von Aufholeffekten nach dem Krisenjahr 2020
und hohen Preissteigerungen fir diese Dienst-
leistungen herrthrte. Aufgrund der auch 2021
noch bestehenden pandemiebedingten Ein-
schrankungen erholten sich dagegen die Um-
satze im Gastgewerbe nach dem starken Ruck-
gang im Vorjahr noch nicht. Zwar stagnierten
die Umsatze auch in der Nahrungsmittelindus-
trie. Allerdings hatte es dort im Vorjahr anders
als beispielsweise im Gastgewerbe keinen Um-
satzeinbruch gegeben. Lediglich das Bauge-
werbe verzeichnete einen Umsatzriickgang.
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Indikatoren aus der Erfolgsrechnung
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Allerdings nahm der Bestand an fertigen und
unfertigen Erzeugnissen dort aufserordentlich
stark zu.

Die nichtfinanziellen Unternehmen steigerten
2021 ihre Gewinne wieder deutlich und konn-
ten den leichten Gewinnrlickgang im Vorjahr
mehr als ausgleichen. Da die gesamten Auf-
wendungen weniger stark als die Ertrdge stie-
gen, erhohte sich das Jahresergebnis vor
Steuern um rund die Halfte. Zum gleichwohl
hohen Anstieg der Aufwendungen trug vor
allem die starke Zunahme der Rohstoffpreise,
aber auch der gestiegene Bedarf an Vorleistun-
gen bei. Auch der Personalaufwand und die Ub-
rigen Aufwendungen zogen fur sich genom-
men wegen des Anstiegs der Beschaftigung,
der teilweisen Erholung der Arbeitszeit bedingt
durch den verminderten Einsatz der Kurzarbeit
und deutlichen Lohnsteigerungen an. Die Profi-
tabilitdt der nichtfinanziellen Unternehmen
stieg in praktisch allen Sektoren. In vielen Bran-
chen lag die Brutto-Umsatzrendite nahe der
Hochstwerte der beiden vergangenen Jahr-
zehnte. Im Handel, bei den Unternehmens-
dienstleistern, im Baugewerbe und in der Che-
mie- und Pharmaziebranche wurden diese
Hochstwerte sogar Ubertroffen.

Mittelaufkommen und
-verwendung

Im Zuge der wirtschaftlichen Erholung stiegen
das Mittelaufkommen und die Mittelverwen-
dung der Unternehmen auferordentlich stark.
Die zusatzlichen Mittel kamen auf der Aufkom-
mensseite zu ahnlich grofden Teilen aus der In-
nen- und der Auflenfinanzierung. Die Innen-
finanzierung stieg bei einer erhéhten Zuflihrung
zu Ruckstellungen vor allem aufgrund einbehal-
tener Gewinne. Hinter dem Anstieg der Aul3en-
finanzierung standen erheblich ausgeweitete
kurzfristige Verbindlichkeiten, wahrend langfris-
tige Verbindlichkeiten zurlckgefihrt wurden.
Auf der Verwendungsseite verdoppelte sich die
Sachvermogensbildung, da der Vorrat an fer-
tigen und unfertigen Erzeugnissen stark zu-

Hoher Anstieg
der Aufwendun-
gen vor allem
durch Material-
verteuerung,
aber auch
Anstieg bei
Personalkosten

Mittelaufkom-
men und Mittel-
verwendung
aufserordentlich
stark gestiegen



Erfolgsrechnung der Unternehmen™

Position
Ertrage

Umsatz
Bestandsveranderung an Erzeugnissen )

Gesamtleistung

Zinsertrage
Ubrige Ertrage?)
darunter: Ertrage aus Beteiligungen

Gesamte Ertrdge

Aufwendungen

Materialaufwand
Personalaufwand
Abschreibungen
auf Sachanlagen3)
sonstige4)
Zinsaufwendungen
Betriebssteuern
Ubrige Aufwendungen5)

Gesamte Aufwendungen vor Gewinnsteuern

Jahresergebnis vor Gewinnsteuern
Steuern vom Einkommen und Ertrag6)

Jahresergebnis
Nachrichtlich:

Cashflow (Eigenerwirtschaftete Mittel)7)
Nettozinsaufwand

Rohertrag®)

Jahresergebnis

Jahresergebnis vor Gewinnsteuern
Nettozinsaufwand
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Veranderung
gegenUber Vorjahr
2019 2020 20219) 2020 20219
Mrd € in %
67357 6483,3 7261,4 = 37 12,0
42,9 7.9 91,1 -81,5 1046,4
6778,6 6491,3 7 352,5 - 4,2 13,3
19,2 17,6 18,2 - 81 3,3
250,6 282,0 309,2 12,5 9,6
56,7 58,6 59,0 33 0,8
7 048,4 6790,9 7 679,9 - 3,7 13,1
4381,2 4182,7 4.863,7 - 45 16,3
1171,5 1150,3 1209,9 - 1,8 5,2
204,9 213,4 215,8 4,1 11
185,4 192,3 194,3 3,7 1,0
19,5 21,2 21,5 8,6 1,7
68,5 70,6 64,8 3,1 - 82
4,6 4,6 5,2 0,4 12,8
940,5 924,0 949,7 - 1,8 2,8
6771,1 6 545,6 7 309,1 - 33 11,7
277,2 245,3 370,8 -11,5 51,2
60,1 58,8 79,7 - 2,1 35,4
2171 186,4 2911 =141 56,1
455,8 448,4 587,6 - 1,6 31,0
49,3 53,0 46,6 7,5 -12,0
in % des Umsatzes in Prozentpunkten
35,6 35,6 34,3 0,0 - 13
3,2 2,9 4,0 - 03 1.1
4.1 3,8 51 - 03 1,3
0,7 0,8 0,6 0,1 - 02

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Einschl. anderer aktivierter Eigenleistungen.
2 Ohne Ertrage aus Gewinnlbernahmen (Mutter) sowie aus Verlustabfihrungen (Tochter). 3 Einschl. Abschreibungen auf immaterielle
Vermodgensgegenstande. 4 Uberwiegend Abschreibungen auf Forderungen, Wertpapiere und Beteiligungen. 5 Ohne Aufwendungen aus
Verlustibernahmen (Mutter) sowie aus Gewinnabfiihrungen (Tochter). 6 Bei Personengesellschaften und Einzelunternehmen nur Ge-
werbeertragsteuer. 7 Jahresergebnis, Abschreibungen, Veranderung der Rickstellungen, des Sonderpostens mit Ricklageanteil und der
Rechnungsabgrenzungsposten. 8 Gesamtleistung abzuglich Materialaufwand.

Deutsche Bundesbank

legte. Der Sachanlagenzugang erholte sich
etwas, blieb aber hinter dem Vorkrisenniveau
von 2019 zurlck. Die Geldvermogensbildung
legte aufgrund erheblich gestiegener kurzfris-
tiger Forderungen kraftig zu. Der Aufbau von
Liquiditat in Form von Kasse und Bankguthaben
verblieb auf erhdhtem Niveau.

 Bilanzentwicklung

Die Bilanzsumme der nichtfinanziellen Unter-
nehmen weitete sich 2021 im Einklang mit dem
hohen Umsatzwachstum erheblich aus. Der An-
stieg von 8,6 % war wie beim Umsatz im Zuge

der Rickpralleffekte nach dem Krisenjahr 2020  Anteil Forde-

der hochste seit Beginn der Datenerhebung. "722"meden

Auf der Vermogensseite blieb der Anteil des  stabil; weiter

Forderungsvermdgens an der Bilanzsumme  /é5¢€bung
von lang- zu

weitgehend unverandert. Per saldo verschob  kurzfristigen
Forderungen

sich der Anteil weiter von lang- zu kurzfristigen
Forderungen. Dabei war der Rickgang der
langfristigen Forderungen starker als im Vorjahr
und ging erneut auf den Abbau der Forderun-
gen gegenuber verbundenen Unternehmen zu-
rlck. Die kurzfristigen Forderungen stiegen zu-
dem deutlich starker als im Vorjahr. Liquiditats-
sicherungsmotive wie im Vorjahr spielten teil-
weise noch eine Rolle. Ein erheblicher Aufbau
von Barmitteln erfolgte im Energiebereich etwa
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Mittelaufkommen und Mittelverwendung der Unternehmen™

Mrd €

Position

Mittelaufkommen

Kapitalerhohung aus Gewinnen sowie Einlagen bei
Nichtkapitalgesellschaften)

Abschreibungen (insgesamt)

Zufiihrung zu Ruckstellungen2)

Innenfinanzierung

Kapitalzufiihrung bei Kapitalgesellschaften3)
Veranderung der Verbindlichkeiten
kurzfristige
langfristige

AulBenfinanzierung

Insgesamt

Mittelverwendung

Brutto-Sachanlagenzugang
Netto-Sachanlagenzugang4
Abschreibungen auf Sachanlagen

Vorratsveranderung

Sachvermdgensbildung (Bruttoinvestitionen)

Veranderung von Kasse und Bankguthaben
Veranderung von Forderungen®)
kurzfristige
langfristige
Erwerb von Wertpapieren
Erwerb von Beteiligungen®)

Geldvermogensbildung

Insgesamt

Nachrichtlich:
Innenfinanzierung in % der Bruttoinvestitionen

Veranderung
gegenUber Vorjahr
2019 2020 20219 2020 20219
26,4 22,4 115,1 - 4,0 92,7
204,9 213,4 215,8 8,5 2,3
33,7 48,7 80,8 14,9 32,2
265,0 284,5 411,7 19,5 127,2
29,7 34,3 27,2 4,6 = 70
77,3 80,1 234,0 2,8 153,8
73,8 - 1,6 275,8 -754 277,4
3,5 81,7 -41,9 78,2 -123,6
107,0 114,4 261,2 7,4 146,8
372,1 398,9 672,9 26,9 273,9
239,2 213,6 230,5 -25,6 17,0
53,7 21,3 36,3 -325 15,0
185,4 192,3 194,3 6,8 2,0
29,1 =279 136,0 -57,0 163,8
268,3 185,7 366,5 -82,6 180,8
-3,6 81,3 51,5 84,9 - 29,8
52,8 48,0 193,9 - 49 146,0
27,6 52,4 211,0 24,8 158,6
25,3 - 44 -17,0 =297 - 12,6
=1,2 12,0 4,0 13,2 = 78
55,7 72,0 56,9 16,3 - 151
103,7 213,2 306,4 109,5 93,1
372,1 398,9 672,9 26,9 273,9
98,8 153,2 112,3

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Einschl. GmbH & Co. KG und ahnlicher Rechts-
formen. 2 Einschl. Verdnderung des Saldos der Rechnungsabgrenzungsposten. 3 Erhéhung des Nominalkapitals durch Ausgabe von
Aktien und GmbH-Anteilen sowie Zufiihrungen zur Kapitalriicklage. 4 Veranderung der Sachanlagen (einschl. immaterieller Vermégens-
gegenstande ohne Geschéfts- oder Firmenwert). 5 Zzgl. untblicher Abschreibungen auf Vermogensgegenstande des Umlaufvermdgens.

6 Einschl. Veranderung des Geschafts- oder Firmenwerts.
Deutsche Bundesbank

bei den Betreibern von Stromnetzen, moglicher-
weise mit Blick auf zuklnftige Investitionen in
den Netzausbau. Wahrend die Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen 2020 rezessions-
bedingt abgenommen hatten, weiteten sie sich
im Berichtsjahr im Einklang mit dem hohen Um-
satzwachstum erheblich aus. Zudem gab es
auch einen aullergewohnlich hohen Anstieg bei
den sonstigen Forderungen und Vermogens-
gegenstanden. Zu einem grofSen Teil ging die-
ser auf die stark ausgeweitete Geschaftstatig-
keit von Unternehmen der Energieversorgung,
insbesondere im Energiehandel, zurlick.

Das Sachvermogen stieg 2021 vor allem an,
weil die Vorrate auflSergewohnlich stark zunah-
men. Im Vorjahr waren sie teils krisenbedingt
aus Liquiditatssicherungsmotiven abgebaut
worden. Die Vorratsbildung war dabei breit
Uber die Branchen gestreut. Dies konnte
— neben dem Effekt der wirtschaftlichen Erho-
lung — teilweise auch dem Bestreben geschul-
det sein, wegen der Lieferengpasse Wertschop-
fungsketten resilienter aufzustellen. Auch die
Sachanlagen legten wieder merklich zu. Bei den
immateriellen Vermogensgutern, welche im
Pandemiejahr 2020 unter anderem im Bereich
Information und Kommunikation stark zu-

Sachvermégen
aufgrund von

Vorratsbildung
stark gestiegen



Eigenmittelquote
weiter stabil auf
hohem Niveau

Bilanz der Unternehmen™

Position

Vermégen

Immaterielle Vermogensgegenstande )
Sachanlagen
Vorrate

Sachvermogen

Kasse und Bankguthaben
Forderungen
darunter:
aus Lieferungen und Leistungen
gegen verbundene Unternehmen
Wertpapiere
Beteiligungen2)
Rechnungsabgrenzungsposten

Forderungsvermdgen

Aktiva insgesamt3)

Kapital
Eigenmittel3)

Verbindlichkeiten
darunter:
gegenUber Kreditinstituten
aus Lieferungen und Leistungen
gegenUber verbundenen Unternehmen
erhaltene Anzahlungen
Rickstellungen
darunter:
Pensionsruckstellungen
Rechnungsabgrenzungsposten

Fremdmittel
Passiva insgesamt3)
Nachrichtlich:

Umsatz
desgl. in % der Bilanzsumme

Deutsche Bundesbank

Veranderung
gegenUber Vorjahr
2019 2020 20219) 2020 20219
Mrd € in %
76,8 83,3 84,5 8,4 1,4
1214,0 1228,8 1263,9 1,2 2,9
817,1 789,3 925,2 -34 17,2
2107,9 2101,3 2273,6 -0,3 8,2
353,7 435,0 486,5 23,0 11,8
1654,3 1695,8 1883,5 2,5 1.1
457,0 438,8 519,4 -4,0 18,4
1008,0 1054,2 1103,4 4,6 4,7
105,4 17,3 121,3 11,3 3,4
1036,5 1093,8 11354 55 3,8
27,3 26,8 40,0 =17 49,1
31771 3368,7 3666,7 6,0 8,8
5285,0 5470,0 5940,3 3,5 8,6
1637,0 1693,6 18359 3,5 8,4
2827,7 2907,8 3141,8 2,8 8,0
583,4 599,0 592,3 2,7 =11
362,6 345,7 414,2 -4,7 19,8
1251,7 1310,5 1363,7 4,7 4,1
302,0 290,2 347,7 -39 19,8
775,2 821,4 901,5 6,0 9,7
278,7 299,6 316,8 7,5 57
45,2 47,2 61,1 4,3 29,5
3648,1 37764 4104,4 3,5 8,7
5285,0 5470,0 5940,3 3,5 8,6
67357 6483,3 7261,4 =37 12,0
127,4 118,5 122,2

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Ohne Geschafts- oder Firmenwert. 2 Einschl.
Anteile an verbundenen Unternehmen und Geschafts- oder Firmenwert. 3 Abzlglich Berichtigungsposten zum Eigenkapital.

Deutsche Bundesbank

genommen hatten, gab es 2021 hingegen
keine besondere Dynamik.

Die Eigenmittelquote der nichtfinanziellen
Unternehmen blieb trotz des Gegenwinds von
Pandemie und gewisser Energieverteuerung
2021 weiter stabil auf hohem Niveau. Der in ab-
soluter Betrachtung hohe Anstieg der Eigenmit-
tel verteilte sich breit Uber die Sektoren. Uber-
durchschnittlich war das Wachstum der Eigen-
mittel in den Dienstleistungsbereichen (auf3er
dem Grofshandel) sowie im Baugewerbe.

Das Wachstum der Fremdmittel war im Be-
richtsjahr deutlich starker als im Vorjahr. Die

Verschiebung von kurz- zu langfristigen Ver-
bindlichkeiten im Pandemiejahr 2020 kehrte
sich im Berichtsjahr um. Aufgrund der wieder
erhohten Geschaftstatigkeit stiegen die Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und die erhaltenen Anzahlungen stark an. Auch
die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegentber
verbundenen Unternehmen weiteten sich deut-
lich aus. Dagegen anderten sich die kurzfris-
tigen Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstitu-
ten kaum. Langfristige Verbindlichkeiten wur-
den hauptsachlich gegenuber verbundenen
Unternehmen, aber auch Kreditinstituten abge-
baut. Hingegen wurden per saldo mehr Anlei-
hen begeben. Auch die Ruckstellungen fielen
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Fremdmittel mit
hohem Wachs-
tum; Abbau von
langfristigen
Verbindlichkeiten
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Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse der deutschen
boérsennotierten Konzerne 2021 mit einem Ausblick auf

2022

Die deutschen nichtfinanziellen bérsenno-
tierten Konzerne erholten sich 2021 rasant
von den Ruckschlagen im pandemiegeprag-
ten Jahr 2020." Ihre Umsatze und Gewinne
erreichten neue Hochststande. Die steigen-
den Energiepreise machten sich bei den
Energieversorgern bereits deutlich bemerk-
bar. Schatzungen fur 2022 deuten an, dass
die Erlose Uber alle Wirtschaftszweige hin-
weg durch Preis- und Wahrungseffekte kraf-

Umsatz, Ertrage und Umsatzrendite
deutscher nichtfinanzieller Konzerne

Mrd €
2000 |og. MaRstab
i1 Umsatz
1600
1400
Mrd €
1200 300
Operatives Ergebnis vor 260
Abschreibungen
(EBITDA) 220
200 200
180
160 170
140 150
130
Operatives Ergebnis
(EBIT) 110
100
90
80
70
60
lin. MaRstab 50
Umsatzrendite
% 3. Quartil gewogener Durchschnitt
12
+ 9
= 6
+ 3
0 Median
1. Quartil

2009 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
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tig zulegten. Die Gewinne durften aufgrund
des beschleunigten Wachstums der Auf-
wendungen weniger stark zugenommen
haben, was vor allem die Energieversorger
betrifft.

Die Umsatze erhohten sich 2021 um 20 %.2
Dies ist vor allem auf den Basiseffekt der ge-
ringen Werte 2020 sowie auf Preiseffekte
zurlckzuflhren. Letztere trugen mafSgeblich
dazu bei, dass sich die Erlose der Energiever-
sorger verdoppelten. Insgesamt stieg das
operative Ergebnis vor Abschreibungen
(EBITDA) um 38 % gegenuber dem Vorjahr.
Das operative Ergebnis (EBIT) verdreifachte
sich. Folglich stieg der gewogene Durch-
schnitt der Umsatzrendite stark.® Er vergro-
[Serte sich um 5,0 Prozentpunkte und er-
reichte mit 8,1% annahernd den Hochst-
stand von 2017. Im Unterschied zu 2017
wurde die starke Entwicklung 2021 von der
breiten Masse der Konzerne getragen. Dem-
entsprechend verschob sich die Verteilung
der Umsatzrendite deutlich hin zu gréferen
Werten. Dabei erholte sich die Umsatzren-
dite der zuvor renditeschwachen Konzerne
mehr als diejenige der renditestarken Unter-

1 Der Berichtskreis umfasst etwa 230 im Prime Stan-
dard der Frankfurter Wertpapierborse zugelassene
nichtfinanzielle Konzerne (ohne Grundsticks- und
Wohnungswesen), die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-
Konzernabschlusse veroffentlichen und einen nennens-
werten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbrin-
gen. Fur Informationen zu Ertrags- und Finanzierungs-
verhaltnissen nichtfinanzieller Konzerne aus weiteren
europaischen Landern vgl. die Publikationen der Work-
ing Group on European Records of IFRS Consolidated
Accounts (ERICA WG) unter: https://www.eccbso.org/
whba/publications#listEl2.

2 Die Veranderungsraten der Umsatzrendite, des Um-
satzes, des operativen Ergebnis vor Abschreibungen
(EBITDA) und des operativen Ergebnis (EBIT) sind be-
richts- und konsolidierungskreisbereinigt.

3 Definiert als das umsatzgewichtete Verhaltnis von
EBIT zu Umsatz.


https://www.eccbso.org/wba/publications#listEl2

nehmensgruppen. Auflerdem nahm die
Rendite der umsatzstarkeren, grofsen Kon-
zerne starker zu als diejenige der kleineren.
Auf Sektorenebene verzeichneten sowohl
das Dienstleistungsgewerbe als auch das
Produzierende Gewerbe ohne den Energie-
bereich einen neuen Hochststand bei der
Umsatzrendite. Die Energieversorger verbes-
serten ihre Rendite 2021 trotz ihrer energie-
preisabhangigen Erlésanstiege nicht, da ihre
operativen Aufwendungen in gleichem Mal3e
zunahmen.

Vermogensseitig wuchsen die kurzfristigen
Vermogenswerte mit mehr als 25 %, was zu
mehr als zwei Dritteln von den Energiever-
sorgern verursacht wurde. Hierbei handelte
es sich vornehmlich um Bewertungseffekte
von Derivaten, die zu Absicherungszwecken
gehalten wurden. Die Vorrate stiegen Uber
alle Konzerne hinweg um 12 %. Dies bildet
zum Teil die Entwicklung der Rohstoffpreise
ab. Die bereits 2020 stark aufgebauten Zah-
lungsmittelbestande vergréerten sich 2021
wegen hoher Zuflisse aus dem laufenden
Geschaft um 99%. Unter den langfristigen
Vermogenswerten stiegen die immateriellen
Wirtschaftsglter um 12 %. Dabei kam vom
Telekommunikationssektor durch den Er-
werb von Lizenzen ein signifikanter Beitrag.
Die Sachanlagen erhéhten sich breit Uber
die Konzerne verteilt um 6 %. Der Anstieg
der Finanzanlagen um 10% resultierte
hauptsachlich aus Zuwachsen im Finanz-
dienstleistungsgeschaft und dem Erwerb
von Beteiligungen der Autobauer sowie De-
rivatepositionen der Energieversorger.

Auf der Finanzierungsseite stieg das Eigen-
kapital auch aufgrund der hohen Jahres-
Uberschisse um 23 %. Zusatzlich leisteten
die Differenzen aus der Wahrungsumrech-
nung und die Neubewertungen aus leis-
tungsorientierten Pensionszusagen einen
grofsen Beitrag. Die Eigenkapitalquote er-
hohte sich um 1,7 Prozentpunkte auf

Deutsche Bundesbank

Vermdégen und Finanzierung deutscher
nichtfinanzieller Konzerne

Mrd € Kurzfristige Vermoégenswerte und Schulden
1500 [ Dienstleistungsgewerbe

Produzierendes Gewerbe
1200 darunter: Energieversorger I

Vermégen I I I I

900 lsChulden ! II| 11
pen byt
o0 g l raal

300

0

Eigenkapital

in % der Bilanzsumme

== Dienstleistungsgewerbe
= |nsgesamt
Produzierendes
Gewerbe

36
34
32
30
28

26
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30,2 %. Im Dienstleistungsgewerbe stieg sie
deutlich starker als im Produzierenden Ge-
werbe, in dem die Energieversorger auf-
grund ihres starken Bilanzsummenwachs-
tums den Anstieg der aggregierten Eigen-
kapitalquote dampften.

Die Verschuldungslage insgesamt war von
der deutlichen Erhohung der kurzfristigen
Schulden um 27 % gepragt. Der Anstieg
resultierte grofStenteils aus Bewertungs-
anderungen energiepreisabhangiger Deriva-
tepositionen von Energieversorgern. Hin-
gegen flhrten das Ubrige Produzierende
Gewerbe und die Dienstleister ihre finan-
ziellen Verbindlichkeiten zurlick. Uber alle
Branchen betrachtet vermehrten sich die
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen um 21%, was sowohl an der anzie-
henden Produktion als auch an Preisver-
anderungen liegen durfte. Die langfristigen
Schulden blieben mehr oder weniger stabil.
Geringe Zuwachse bei den langfristigen
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Jahresergebnis vor Gewinnsteuern
in % des Umsatzes
== deutsche nichtfinanzielle Konzerne

=== hochgerechnete Ergebnisse
der Unternehmensabschlussstatistik

~
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1 Saison- und kalenderbereinigter Durchschnitt 1. bis 3.Vj. 2022.
Deutsche Bundesbank

Finanzschulden wurden durch den Rick-
gang der Pensionsverpflichtungen beinahe
kompensiert.

Im ersten Halbjahr 2022 haben sich die Um-
satze im Vergleich zum ersten Halbjahr 2021
um etwa ein Viertel erhoht. Diese Entwick-
lung durfte sich im zweiten Halbjahr 2022
schatzungsweise fortgesetzt haben. Dabei
schlugen Preiseffekte sowie der schwachere
Euro zu Buche, der in Fremdwahrung er-
zielte und auf Euro umgerechnete Konzern-
umsatze erhohte. Aufgrund der weiter ge-
stiegenen Energiepreise durften die Energie-
versorger 2022 wie im Vorjahr den grofsten
Umsatzzuwachs verzeichnen.

Die sich 2022 etwas normalisierende Um-
satzrendite® der Konzerne ergab sich da-
raus, dass die Vorsteuergewinne nicht in
gleichem Maf3e stiegen wie die Umsatze.
Diese Entwicklung war stark von den Ener-
gieversorgern beeinflusst, die trotz hoher
Umsatzzuwachse wegen steigender Auf-
wande zurlickgehende Vorsteuergewinne
auswiesen. Aufserdem wurden die Vorsteuer-
gewinne durch unmittelbare Folgen des
Krieges in der Ukraine belastet. Mehrere
Konzerne stellten Produktion und Vertrieb in

Russland und Belarus ein, was Wertmin-
derungen des Konzernvermogens ausloste.

Im Vergleich mit den Einzelunternehmen
der Unternehmensabschlussstatistik erhohte
sich die Rentabilitat der Konzerne 2021 star-
ker, nachdem sie 2020 allerdings auch star-
ker eingebrochen war. Dies liegt daran, dass
sie — anders als die Einzelabschlusse, die vor
allem das Geschaft in Deutschland abbil-
den — vor allem die internationale Konjunk-
turentwicklung sowie die binnenwirtschaft-
lichen Bedingungen der Sitzlander der jewei-
ligen Tochtergesellschaften widerspiegelt.®

4 Umsatzrendite wird hier definiert als das umsatz-
gewichtete Verhaltnis aus Jahresergebnis vor Gewinn-
steuern zum Umsatz.

5 Des Weiteren werden die aus den Abschltssen abge-
leiteten Kennzahlen wesentlich von den Unterschieden
zwischen den verwendeten Rechnungslegungsstan-
dards (HGB fur Unternehmensabschlussstatistik, IFRS
fUr Konzernabschlussstatistik) beeinflusst.



Weitere
Steigerung der
Geschdftstdtig-
keiten 2022

bei leicht riick-
laufiger Umsatz-
rendite wahr-
scheinlich

2021 grofser als im Vorjahr aus. Ausschlag-
gebend waren die im Einklang mit der positiven
Geschaftsentwicklung gebildeten sonstigen
Rlckstellungen. Aber auch die Pensions- und
die Steuerrtckstellungen stiegen weiter an.

B Tendenzen fur das Jahr 2022

Die nichtfinanziellen Unternehmen durften an-
gesichts des im Vorjahresvergleich hoheren
Wirtschaftswachstums ihre Geschéaftstatigkeiten
auch 2022 weiter gesteigert haben. Im Jahres-
verlauf tribte sich die Geschaftslage jedoch ins-
besondere aufgrund der infolge des russischen
Angriffskrieges gegen die Ukraine stark gestie-
genen Energiepreise und auslaufender Off-
nungseffekte nach den pandemiebedingten
SchutzmafSnahmen ein. Die mit der hohen Infla-
tion einhergehenden Kaufkraftverluste belaste-
ten die privaten Konsumausgaben. Die Abkuh-
lung der Weltkonjunktur sowie verbleibende
Anspannungen in den Lieferketten dampften
die Absatze der deutschen Exporteure. Der
reale Staatskonsum wuchs weniger stark, da die
pandemiebedingten Ausgaben ausliefen. Die
hohen Energiekosten durften insbesondere in
den Jahresabschllssen der energieintensiven In-
dustrie deutliche Spuren hinterlassen haben.
Die infolge stark gestiegener Baukosten und
hoherer Finanzierungskosten rcklaufigen Woh-
nungsbauinvestitionen durften auf dem Bauge-
werbe gelastet haben. Die Dienstleistungsbran-
che durfte dagegen aufgrund von Aufholeffek-
ten nach Aufhebung der pandemiebedingten
Einddmmungsmafsnahmen besser abgeschnit-
ten haben. Kostenseitiger Druck kam fur die
Unternehmen sowohl von starken Preisstei-

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Marz 2023

83

Bilanzielle Kennziffern
der Unternehmen”

Position 2019 2020 20219

in % der Bilanzsumme 1)
Immaterielle Vermogens-

gegenstande?) 1,5 1,5 1,4
Sachanlagen 23,0 22,5 21,3
Vorrate 15,5 14,4 15,6
Kurzfristige Forderungen 27,6 27,5 28,8
Langfristig verfiighares Kapital3) 51,4 52,6 50,4
darunter:
Eigenmittel V) 31,0 31,0 30,9
Langfristige Verbindlichkeiten 15,2 16,1 14,2
Kurzfristige Verbindlichkeiten 38,3 37,0 38,7
in % der Sachanlagen4
Eigenmittel D 126,8 129,1 136,2
Langfristig verflgbares Kapital3) 210,5 219,3 2221
in % des Anlage-
vermogens>)
Langfristig verflgbares Kapital3) 104,8 107,8 109,7

in % der kurzfristigen
Verbindlichkeiten

Liquide Mittel®) und kurzfristige
Forderungen 91,2 98,1 97,6

in % der Fremdmittel7)

Cashflow (Eigenerwirtschaftete
Mittel)8) 13,8 13,4 16,2

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben
durch Runden der Zahlen. 1 Abzlglich Berichtigungsposten zum
Eigenkapital. 2 Ohne Geschafts- oder Firmenwert. 3 Eigenmit-
tel, Pensionsrickstellungen, langfristige Verbindlichkeiten und
Sonderposten mit Ricklageanteil. 4 Einschl. immaterieller Ver-
mogensgegenstande (ohne Geschafts- oder Firmenwert). 5 Sach-
anlagen, immaterielle Vermdgensgegenstande, Beteiligungen,
langfristige Forderungen und Wertpapiere des Anlagevermo-
gens. 6 Kasse und Bankguthaben sowie Wertpapiere des Um-
laufvermdgens. 7 Verbindlichkeiten, Ruckstellungen, passivischer
Rechnungsabgrenzungsposten und anteiliger Sonderposten mit
Riicklageanteil, vermindert um Kasse und Bankguthaben. 8 Jahres-
ergebnis, Abschreibungen, Veranderung der Ruckstellungen, des
Sonderpostens mit Ricklageanteil und der Rechnungsabgren-
zungsposten.

Deutsche Bundesbank

gerungen bei Vorleistungsgutern und Industrie-
rohstoffen als auch von héheren Lohnzuwach-
sen. Unter dem Strich durfte die Umsatzrendite
der Unternehmen 2022 etwas niedriger ausfal-
len als die aufserordentlich hohe im Berichtsjahr.

Lange Reihen mit hochgerechneten Ergebnissen der Unternehmensabschlussstatistik
stehen im Internet zur Verfligung unter: www.bundesbank.de/unternehmensabschluesse.


http://www.bundesbank.de/unternehmensabschluesse

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Marz 2023
84

B Literaturverzeichnis

Deutsche Bundesbank (2022), Auswirkungen dauerhaft hoherer Energiekosten auf das deutsche
Produktionspotenzial, Monatsbericht, Dezember 2022, S. 29f.

Deutsche Bundesbank (2011), Unternehmensabschlussstatistik mit breiterer sektoraler Abdeckung
und neuer Hochrechnungsbasis, Monatsbericht, Dezember 2011, S. 34f.

Mertens, M. und S. Muller (2022), Wirtschaftliche Folgen des Gaspreisanstiegs fur die deutsche
Industrie, IWH Policy Notes, 2/2022.

Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (2022), Energiekrise
solidarisch bewaltigen, neue Realitat gestalten, Jahresgutachten 2022/23.



	Leere Seite



