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Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2009

Die Finanz- und Wirtschaftskrise hat sich in den Abschlissen der deutschen Unternehmen fur
das Geschéftsjahr 2009 deutlich niedergeschlagen. Infolge des Nachfrageeinbruchs im Winter-
halbjahr 2008/2009 sanken Umsatz und Ertrag so stark wie seit Jahrzehnten nicht mehr. Die
Sicherstellung von Liquiditat war angesichts betrachtlicher EinbuBen beim Cashflow eine vor-
dringliche Aufgabe. Die massiv reduzierte Geschaftstatigkeit machte sich zudem in einer Verkr-
zung der aggregierten Bilanz der erfassten Wirtschaftsbereiche bemerkbar. Auf der Aktivseite
war hierflr vor allem der substanzielle Vorratsabbau verantwortlich, aber auch der Bestand an
Sachanlagen und das Forderungsvermogen gingen zurlck. Auf der Passivseite fiel die betracht-
liche Ruckfuhrung kurzfristiger Verbindlichkeiten ins Gewicht. Hier waren jedoch auch teilweise
Umschichtungen in den langerfristigen Bereich festzustellen. Ferner wurden per saldo Ruckstel-
lungen aufgeldst. Obwohl auch die Eigenmittel ricklaufig waren, nahm deren Anteil an der
Bilanzsumme weiter leicht zu und belief sich 2009 im Durchschnitt der erfassten Sektoren auf
etwas Uber 25 %.

Hinter den Gesamttendenzen verbergen sich markante sektorale Unterschiede. Die exportorien-
tierten Branchen wie groB3e Teile der Industrie, des GroBhandels und des Verkehrssektors hatten
2009 die Folgen des primar auBenwirtschaftlichen Schocks zu verkraften. Demgegeniber erleb-
ten die Bauwirtschaft und der Einzelhandel einschlieBlich des Kfz-Geschafts aufgrund der dort
robusten Nachfrage, die auch durch umfangreiche staatliche KonjunkturstitzungsmaBnahmen
beginstigt wurde, ein weitaus weniger beeintrachtigtes Geschaftsjahr.

Die schwere Rezession war ein ernster Belastungstest, den die deutschen Unternehmen aufgrund
der Restrukturierungserfolge des letzten Jahrzehnts im GroBen und Ganzen gut bestanden
haben. Eine massive Insolvenzwelle blieb aus, weil es den Firmen gelang, ihre Liquiditat trotz
stark sinkender Einnahmen sicherzustellen und die Kapitalgeber von der Zukunftstrachtigkeit
ihrer Geschaftsmodelle zu Uberzeugen. Hinzu kam die weitsichtige Strategie, Produktionskapazi-
taten aufrechtzuerhalten. Im Zuge der raschen Nachfrageerholung lieB sich die Erzeugung
schnell ausweiten, was zu betrachtlichen Umsatz- und Ertragssteigerungen fuhrte. In der Folge
entspannte sich die Situation zusehends. Die deutsche Wirtschaft ist alles in allem sehr gut geris-
tet, um von der Belebung der externen und internen Wachstumskréafte weiter zu profitieren.
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Konjunkturelle Grundlinien und sekto-
rale Tendenzen im Unternehmensbereich

Schwere
Rezession

im Winter-
halbjahr
2008/2009
traf primar
die export-
orientierte
Wirtschaft, ...

... wahrend
binnen-
wirtschaftlich
ausgerichtete
Sektoren von
der Konjunktur-
stabilisierung
profitierten

Die deutsche Wirtschaft stand im Jahr 2009
unter dem Einfluss der schweren Rezession,
die im Winterhalbjahr 2008/2009 alle Regio-
nen der Weltwirtschaft erfasst hatte. Der ab-
rupte und massive Rickgang der globalen
Guternachfrage und der damit einherge-
hende Einbruch des Welthandels zog vor
allem das stark auf den Export ausgerichtete
Verarbeitende Gewerbe sowie das Transport-
gewerbe, den GroB- und AuBenhandel und
einige unternehmensnahe Dienstleistungsbe-
reiche in Mitleidenschaft. Die Uberwiegend
binnenwirtschaftlich orientierten Wirtschafts-
zweige blieben demgegeniber vom harten
realwirtschaftlichen Primareffekt der Finanz-
und Wirtschaftskrise weitgehend verschont.
Hinzu kam, dass die beiden Konjunktur-
pakete der Bundesregierung im November
2008 und Januar 2009 sowie weitere Steuer-
entlastungsmaBnahmen aus dem Herbst 2008
der Baunachfrage durch zusatzliche Auftrage
der ¢ffentlichen Hand Impulse verliehen und
den privaten Konsum durch eine Starkung
der Verflgbaren Einkommen stitzten.

Die expansive Fiskalpolitik leistete nicht nur
einen wichtigen Beitrag zur Stabilisierung der
Konjunktur. Fur die Stabilitdt des Unterneh-
mensbereichs als Ganzes hatte sie den wichti-
gen Nebeneffekt, dass gerade die Sektoren,
in denen die Bestandsfestigkeit der Firmen zu
Beginn der Krise vergleichsweise weniger
glnstig ausgepragt war, gegen die Folgewir-
kungen des auBenwirtschaftlichen Schocks
abgeschirmt wurden. Zwar hatte sich die
Unternehmenslandschaft im Baugewerbe in
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einem jahrelangen Anpassungsprozess kon-
solidiert, und auch Einzelhandelsfirmen hat-
ten trotz der ausgepragten Konsumzurlck-
haltung in der vergangenen Dekade an Sta-
bilitdt gewonnen. Wahrend des letzten Auf-
schwungs konnten das Baugewerbe und der
Einzelhandel gleichwohl nicht mit der Indus-
trie in Bezug auf Ertragssteigerungen und
den Ausbau finanzieller Polster mithalten.

Die Reaktion der Unternehmen auf den Kon-
junktureinbruch im Winterhalbjahr 2008/2009
lasst sich nur im Kontext der auBergewdhnlich
guten Geschaftstatigkeit der Vorjahre sowie
der recht schnellen Stabilisierung ab dem Frih-
jahr 2009 verstehen, die auch der Erwartung
einer nachhaltigen Nachfrageerholung zuneh-
mend Plausibilitat verlieh. Eine Anpassung der
Einsatzfaktoren an ein niedrigeres Erzeugungs-
niveau kam fur groBe Teile der exportorientier-
ten Industrie zunachst nicht in Betracht. Die
Hortung von Arbeitskraften stellte trotz spur-
barer Verringerung der regularen Arbeitszeiten
mit lediglich partiellem oder gar ohne Lohnaus-
gleich, breiter Inanspruchnahme der konjunk-
turellen Kurzarbeit und ausgesprochen verhal-
tener Lohnabschlisse zwar eine empfindliche
Belastung fur das operative Ergebnis im
Berichtsjahr dar. Sie brachte aber die meisten
Firmen angesichts vorhandener Liquiditats-
reserven nicht in eine existenzgefdhrdende
Lage. Dazu waren allerdings MaBnahmen
zur Erhoéhung der liquiden Mittel wie die
Ruckfiihrung der Vorratshaltung, das Aufschie-
ben von Investitionsprojekten und teilweise
sogar die Stornierung von Bestellungen not-
wendig, was in der rezessiven Phase aus ge-
samtwirtschaftlicher Sicht krisenverscharfend
wirkte.

Kurzfristig
liquiditats-
erhéhende
MaBnahmen
als Reaktion auf
die Krise



Abbau kurz-
fristiger
Forderungen
und Verbind-
lichkeiten

Belastungstest
bestanden

Mit dem Einbruch der Geschaftsaktivitaten
ging eine Verringerung der Forderungen und
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen einher. Dartber hinaus wurde der Be-
stand an Fremdkapital per saldo gezielt ver-
mindert, um die Abhéngigkeit von laufenden
Zahlungen zu dessen Bedienung zu verrin-
gern. Uberdies schichteten die Unternehmen
kurzfristige Verbindlichkeiten in ldngerfristige
Kredite um. Die Kapitalgeber unterstitzten
diese Vorgehensweise, weil das Geschafts-
modell der Firmen trotz stark beeintrachtigter
Ertragskraft im Grunde zukunftstrachtig er-
schien. Die Tatsache, dass die Stabilisierung
des Finanzsektors gelang und eine breit ange-
legte Kreditklemme hierzulande verhindert
wurde, spielte in diesem Zusammenhang eine
nicht zu unterschatzende Rolle.

Die Finanz- und Wirtschaftskrise war fir den
deutschen Unternehmenssektor zweifelsohne
ein ernster Belastungstest. Er wurde gut be-
obwohl

standen, der Nachfragertickgang

diesmal weitaus groBer als in friheren

Rezessionsphasen ausgefallen ist. Hierfur
war entscheidend, dass gerade diejenigen
Wirtschaftsbereiche, die vom makrodkono-
mischen Schock besonders heftig getroffen
wurden, eine hohe Absorptionsfahigkeit un-
ter Beweis stellten. Dies verhinderte im Zu-
sammenspiel mit der entschlossenen Kon-
junkturstitzung der Wirtschaftspolitik, dass
in Deutschland eine Abwartsspirale Uber die
Wechselbeziehung zwischen  Arbeitsmarkt
und Binnennachfrage in Gang kam, welche
eine schwere Belastung fur die strukturell we-
niger widerstandsfahigen Sektoren bedeutet
hatte. Entscheidend war auch, dass nach
dem massiven Einbruch des Welthandels im
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Winterhalbjahr 2008/2009 die Erholung der
Weltwirtschaft anschlieBend rascher erfolgte,
als dies zuvor Uberwiegend erwartet worden

war.

Die Uber Jahre hinweg durch Restrukturie-
rungsmaBnahmen gestarkte Unternehmens-
basis hielt dem massiven Druck der wirt-
schaftlichen Kontraktion im Winterhalbjahr
2008/2009 weitgehend stand. Die Firmenin-
solvenzen erhdhten sich 2009 gegenlber
dem Mittel der beiden Vorjahre zwar um
11%2%." Ein solcher Zuwachs ist fir zyklische
Schwachephasen jedoch nicht ungewdhnlich
und kann unter Beriicksichtigung der Heftig-
keit des konjunkturellen Einbruchs sogar als
moderat bezeichnet werden. Die Gesamtzahl
der Unternehmenspleiten erreichte im Be-
richtszeitraum bei Weitem nicht den Stand
der vorherigen Abschwungphase 2002/2003.
Die Geschéaftsaufgaben konzentrierten sich
auf die von der Krise stark betroffenen Sekto-
ren. So mussten das Verarbeitende Gewerbe
und das Transportgewerbe sowohl im Ver-
gleich mit der vorangegangenen Rezession
als auch gegentber den anderen Branchen
den starksten Anstieg an Insolvenzen hinneh-
men. Im GroBhandel und bei den unterneh-
mensnahen Dienstleistern kam es ebenfalls
vermehrt zu Insolvenzen, wahrend das Bau-
gewerbe und der Einzelhandel gemessen an
der Zahl der betroffenen Unternehmen davon
zum groBen Teil verschont blieben.?

1 Ein reiner Vorjahrsvergleich ist wenig aussagekraftig, da
die Zahl der Insolvenzfalle im Jahr 2008 durch Nachmel-
dungen aus dem Jahr 2007 nach oben verzerrt ist.

2 Allerdings nahm die Zahl der von einer Insolvenz betrof-
fenen Beschaftigten 2009 am stérksten im Einzelhandels-
gewerbe zu. Dies dirfte auf die Aufldsung eines groBen
Konzerns zurtickzufthren sein.
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Umsatz und Ertrag

Umsatz und
Ertrag in der

gewerblichen

Wirtschaft
2009 stark
ricklaufig

Der Nachfrageeinbruch infolge der Finanz-
und Wirtschaftskrise war fur die Unterneh-
men mit empfindlichen UmsatzeinbufBBen ver-
bunden. GemaB den aktuellen Schatzungen
der Unternehmensbilanzstatistik fir die Berei-
che Verarbeitendes Gewerbe, Bau, Handel,
Verkehr und unternehmensnahe Dienstleis-
tungen verringerten sich die Gesamterlose
2009 um rund ein Siebtel gegenlber dem
Vorjahr.® Das fur diese Sektoren ausgewiese-
ne Jahresergebnis vor Gewinnsteuern fiel
sogar um ein Funftel geringer aus. Schon
2008 hatten die GewinneinbuBen bei fort-
gesetztem Umsatzwachstum, aber relativ
stark erhdhten Kosten fur Vormaterialien und
anderen Ausgaben, die in der Erfolgsrech-
nung bei den , tbrigen Aufwendungen” aus-
gewiesen werden, knapp ein Zehntel betra-
gen. Im Zuge der Produktionseinschrankun-
gen sowie der kraftigen Verbilligung von
Rohstoffen mussten die Firmen 2009 deutlich
weniger fir den Bezug von Vorleistungen
aufwenden. Stark erfolgsmindernd schlug
jedoch zu Buche, dass der Personalaufwand
aufgrund der ausgepragten Arbeitskraftehor-
tung vergleichsweise wenig abnahm. Das
Bruttojahresergebnis erreichte im Krisenjahr
gleichwohl fast das Niveau von 2005 und war
damit deutlich hoher als in der recht milden
konjunkturellen Schwéachephase Anfang der
letzten Dekade. Insofern ist die Ertragslage
der Unternehmen im Berichtszeitraum noch
als vergleichsweise glinstig einzustufen.

Diese Einordnung bestatigt sich auch mit Blick

auf die Bruttoumsatzrendite, die sich 2009
um einen viertel Prozentpunkt auf 4% % er-
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maBigte. Der Hochststand aus dem Boomjahr
2007 wurde damit um einen Prozentpunkt
verfehlt. Dennoch lag die so gemessene Ren-
tabilitat der Betriebe weiter spurbar Uber den
Werten der Jahre 2002 und 2003. Die Netto-
umsatzrendite, die sich nach Abzug der
Ertragsteuern vom Jahresergebnis entspre-
chend berechnet, sank im Berichtszeitraum
auf 3% %, nach 32 % im Jahr 2008 und 4 %
im Jahr 2007. Insgesamt konnte die Vielzahl
der Unternehmen in den hier erfassten Wirt-
schaftsbereichen selbst unter den sehr
schwierigen Bedingungen der Finanz- und
Wirtschaftskrise eine Rendite erwirtschaften,
die ausreichend war, um das Vertrauen der
Eigen- und Fremdkapitalgeber in die Trag-

fahigkeit der Geschaftsmodelle zu erhalten.

In sektoraler Hinsicht kam es 2009 im Verar-
beitenden Gewerbe, dem GroBhandel und
dem Verkehr im Verbund mit kraftigen Um-
satzeinbuBen zu einem Ruckgang der Brutto-
umsatzrendite. Aber nur im letztgenannten
Bereich verringerte sich die Rentabilitdt so
stark, dass mit weniger als 2 % nicht nur ab-
solut ein recht niedriger Wert zu Buche stand,
sondern auch das Vergleichsniveau der Jahre
2002 und 2003 unterschritten wurde. Im Ver-
arbeitenden Gewerbe fiel das Vorsteuer-
ergebnis mit 32 % des Umsatzes zwar eben-
falls geringer als im Durchschnitt 2002/2003
aus, die Renditehdhe blieb allerdings in der
Nahe des Mittelwerts der in der Unter-
nehmensbilanzstatistik ausgewiesenen Wirt-

3 Die in der Untersuchung erfassten 21000 Jahres-
abschlusse fur 2009 entsprechen im Umfang etwa einem
Viertel des Gesamtbestandes der Vorjahre. Die Daten aus
den Jahresabschlissen wurden anhand von fortgeschrie-
benen Angaben aus der Umsatzsteuerstatistik schat-
zungsweise hochgerechnet.

Rentabilitdt im
schwierigen
Umfeld aber
vergleichsweise
wenig beein-
tréchtigt

Neben dem
GroBhandel
und dem Ver-
kehr vor allem
das Verarbei-
tende Gewerbe
betroffen ...



... mit den
zyklisch
reagiblen
Industrie-
zweigen im
Brennpunkt

schaftsbereiche. Das vergleichsweise schwa-
che Ergebnis dieses Sektors verdeutlicht den-
noch, wie sehr die stark auf den Export aus-
gerichtete Industrie unter dem massiven pri-
mar auBenwirtschaftlichen Nachfrageschock
zu leiden hatte. Die unternehmensnahen
Dienstleister, deren Geschaftstatigkeit nicht
unerheblich von der Industriekonjunktur ab-
hangt, haben im schwierigen Umfeld des ver-
gangenen Jahres ebenfalls UmsatzeinbulBen
hinnehmen mdissen, die Bruttoumsatzrendite
aber weiter gesteigert. Vor allem wegen des
spirbar gesunkenen Materialaufwands sind
die gegenldufigen Tendenzen bei Umsatz und
Rendite in der Bauwirtschaft und dem Einzel-
handel ebenfalls zu finden. Im Baugewerbe
durfte hierfur die starke Verbilligung von Bau-
stoffen verantwortlich gewesen sein, wah-
rend beim Einzelhandel die deutlich nachge-
benden Erzeugerpreise gewerblicher und vor
allem landwirtschaftlicher Produkte wohl die
ausschlaggebende Rolle gespielt haben.

Innerhalb des Verarbeitenden Gewerbes traf
der Konjunktureinbruch die zyklisch beson-
ders reagiblen Branchen naturgemaB am
starksten. Sektorale Unterschiede sind aber
nicht nur dahingehend festzustellen, wie
heftig Umsatz und Ertrag durch die massive
Nachfrageschwache in Mitleidenschaft gezo-
gen wurden. Erkennbare Differenzen gibt es
auch im Hinblick darauf, ob sich die Entwick-
lungsrichtung dieser Kennzahlen erst 2009
oder schon 2008 veradnderte. Nachdem 2008
alle bedeutenden Industriezweige auBer der
Automobilbranche und der Elektroindustrie
noch ein Umsatzplus verzeichnet hatten, kam
es im Berichtszeitraum — mit Ausnahme des
weitgehend konjunkturunabhdngigen Ernah-
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Ausgewahlte Indikatoren
aus den Erfolgsrechnungen
deutscher Unternehmen
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Abwrackprémie
half eher dem
Kfz-Handel als
den Automobil-
herstellern
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rungsgewerbes (— 4 %) — in allen Bereichen zu
betrachtlichen Umsatzrickgangen im zwei-
stelligen Prozentbereich. Im Maschinenbau,
der Kfz-Herstellung, der Elektrotechnik sowie
der Medizin-, Mess-, Steuer- und Regelungs-
technik betrug das Umsatzminus rund ein
Funftel; in der Metallerzeugung und -bearbei-
tung war es hoher (-28%) und in der
Chemieindustrie geringer (= 132 %). Im Hin-
blick auf die Ertrage gab es 2009 mit Aus-
nahme des Erndhrungsgewerbes, das sogar
einen Zuwachs verzeichnete, und der Che-
miebranche, die das Vorjahrsergebnis in etwa
halten konnte, substanzielle Rickgange. In
der Metallerzeugung und -bearbeitung bra-
chen die Vorsteuerertrage um zwei Drittel
und im Maschinenbau um fast drei Funftel
ein. Die Hersteller von Produkten der Medi-
zin-, Mess-, Steuer- und Regelungstechnik
mussten eine Halbierung ihrer Gewinne hin-
nehmen. In der Elektrobranche blieben die
EinbuBen im Berichtszeitraum mit einem
Achtel vergleichsweise begrenzt; allerdings
hatte dieser Sektor bereits im Jahr davor
einen herben Rickschlag erlitten (- 322 %).

Auf die Automobilindustrie und den Kfz-Han-
del (inkl. Instandhaltung und Reparatur) ist im
Zweijahresabschnitt 2008/2009 besonderes
Augenmerk zu legen. Einerseits war der Pkw-
Absatz an Privatpersonen schon durch die bis
Mitte 2008 stark gestiegenen Kraftstoffpreise
und die Verunsicherung im Zusammenhang
mit der damaligen Diskussion um eine Neu-
regelung der Kfz-Steuer in Deutschland sowie
EU-Klimaschutzvorgaben beeintrachtigt wor-
den, ehe die Finanz- und Wirtschaftskrise die
Nachfrage eines

Uberwiegend aufgrund

weltweit stark rucklaufigen Flottengeschafts
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dampfte. Andererseits wurde 2009 der priva-
te Neuwagenverkauf im Inland mit der
Abwrackpramie massiv gefordert. Hiervon
profitierte insbesondere der Absatz kleiner
und preiswerter Pkw, was der inlandischen
Kfz-Produktion
partiell zugute kam. Dazu passt, dass die Her-

und Zulieferindustrie nur

steller von Kraftwagen und Kraftwagenteilen
der Unternehmensbilanzstatistik zufolge im
Berichtszeitraum ein negatives Vorsteuer-
ergebnis auswiesen, nachdem schon 2008
lediglich ein sehr magerer Gewinn entstan-
den war. Der Kfz-Handel, der in- wie auslan-
dische Marken vertreibt, wurde hingegen von
der Abwrackpramie stark begunstigt. Bei
wenig veranderten Umsdtzen konnten die
Autohandler 2009 den im Jahr zuvor erlitte-
nen Gewinnrlickgang von gut einem Funftel
nahezu vollstdndig wieder wettmachen.

Ertrage und Aufwendungen
im Einzelnen

Die Gesamtleistung aller in der Unterneh-
mensbilanzstatistik erfassten Wirtschaftsbe-
reiche ging 2009 etwas starker zurlck als der
Gesamtumsatz, Ubertraf diesen im Niveau
aber nach wie vor. Dementsprechend erhéhte
sich im Aggregat der Bestand nicht abgesetz-
ter fertiger und unfertiger Erzeugnisse weiter.
Ausschlaggebend hierfir war das Baugewer-
be, das nach dem Auflegen der beiden
Konjunkturprogramme um die Jahreswende
2008/2009 zunehmend von Auftragen der
offentlichen Hand profitierte. Solche Projekte
erstrecken sich gerade im Tiefbau typischer-
weise Uber eine langere Zeit, was die Aktivie-
rung von Teilleistungen als unfertige Erzeug-

Gesamtleistung
etwas starker
als Umsétze
geschrumpft



Zinsertrage
abgenommen

Gesamt-
aufwand vor-
wiegend
wegen stark
reduzierter
Materialkosten
gesunken

nisse notwendig machen kann. Demgegen-
Uber baute das Verarbeitende Gewerbe in der
rezessiven Phase seine Fertigwarenlager be-
trachtlich ab, sodass der Wert der industriel-
len Produktion im Jahresdurchschnitt 2009
erstmals seit dem letzten scharfen konjunktu-
rellen Abschwung im Jahr 1993 die Waren-
umsatze unterschritt.

Die Zinsertrage der Unternehmen sind im Be-
richtszeitraum um ein Viertel gegentber den
beiden Vorjahren gesunken. Dahinter stand
zum einen, dass sich die Guthabenzinsen in-
folge der massiven geldpolitischen Lockerung
2009 auf historisch niedrigem Niveau befan-
den. Zum anderen gab es Mittelumschichtun-
gen, die im Ergebnis die Durchschnittsverzin-
sung gesenkt haben. Aus Vorsicht vor még-
lichen Liquiditatsengpassen haben die Unter-
nehmen in der Krise ldngerfristige und damit
hoher rentierliche Anlagen zugunsten von
schnell verfigbaren Kassenmitteln, Bankgut-
haben und Wertpapieren aufgelést. Aus An-
teilsrechten erwirtschafteten die Firmen eben-
falls rund ein Viertel weniger Ertrag. Hierin
drickt sich der Gewinnrlickgang im Jahr
2008 und eine zurlckhaltendere Ausschit-
tungspolitik aus. Das Beteiligungsvermdgen
sank hingegen nur geringfligig. Die Ubrigen
Ertrage, die sich aus einer Vielzahl weiterer
Komponenten zusammensetzen, verringer-
ten sich etwas weniger deutlich als Umsatze
und Gesamtleistung.

Die gesamten Aufwendungen ohne Gewinn-
steuern gingen 2009 um 13" % zurlck. Da-
bei verteilte sich das Ausmal3 der Einsparun-
gen recht unterschiedlich auf die einzelnen
Kostenkomponenten. GroBe Differenzen gab
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Erfolgsrechnung der Unternehmen™

2007 2008 2009) |2008 |20099)
Veranderung
gegenuiber
Position Mrd € Vorjahrin %
Ertrage
Umsatz 41832 | 4361,9 | 3775 43| -135
Bestandsveranderung
an Erzeugnissen 1) 394 283 105) -283| -63
Gesamtleistung 42226 | 4390,2 | 37855 40| -14
Zinsertrage 232 233 17 07| -26
Ubrige Ertrége 2) 1892 | 2079 | 184 99| -15
darunter:
Ertrége aus
Beteiligungen 22,7 28,7 22 262 | -24
Gesamte Ertrage 44349 | 46214 | 3986,5 42| -135
Aufwendungen
Materialaufwand 27331 | 2874,1 | 2390 52| -17
Personalaufwand 681,3| 6903 | 658 13| - 45
Abschreibungen 112,2 1211 108 79| -1
auf Sach-
anlagen 3) 102,5| 1043 97 18| -7
sonstige 4) 9,7 16,7 n 728 | -35
Zinsaufwendungen 44,0 47,0 39,5 70| -155
Betriebssteuern 62,4 61,8 57 - 10| - 75
darunter:
i Verbrauchsteuern 58,6 58,2 54 -06| -7
Ubrige
Aufwendungen 5) 586,5 | 6313 576,5 76| - 85
Gesamte Aufwen-
dungen vor Gewinn-
steuern 4219,5 | 44256 | 38295 49| -135
Jahresergebnis vor
Gewinnsteuern 2155| 1959 | 157 - 91| -20
Steuern vom
Einkommen und
Ertrag 6) 428 41,1 3150 - 41| -225
Jahresergebnis 172,7 154,8 125 -103| -19
Nachrichtlich:
Cashflow (Eigen-
erwirtschaftete
Mittel) 7) 2997 | 2831 2195| - 55| -225
Nettozinsaufwand 20,8 237 22,5 140| - 55
Verénderung
gegenuber
Vorjahr in
in % des Umsatzes Prozentpunkten
Rohertrag 8) 35,6 34,8 370 - 09 2,2
Jahresergebnis 41 3,5 33| - 06| - 02
Jahresergebnis vor
Gewinnsteuern 52 4,5 421 - 07| - 03
Nettozinsaufwand 0,5 0,5 0,6 0,0 0,1

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Run-
den der Zahlen. — 1 Einschl. anderer aktivierter Eigenleistungen. —
2 Ohne Ertrdge aus Gewinnibernahmen (Mutter) sowie aus Verlust-
abfiihrungen (Tochter). — 3 Einschl. Abschreibungen auf immaterielle
Vermégensgegenstande. — 4 Uberwiegend Abschreibungen auf Forde-
rungen, Wertpapiere und Beteiligungen. — 5 Ohne Aufwendungen
aus Verlustibernahmen (Mutter) sowie aus Gewinnabflihrungen
(Tochter). — 6 Bei Personengesellschaften und Einzelunternehmen nur
Gewerbeertragsteuer. — 7 Jahresergebnis, Abschreibungen, Verande-
rung der Riickstellungen, des Sonderpostens mit Ricklageanteil und
der Rechnungsabgrenzungsposten. — 8 Gesamtleistung abzuglich
Materialaufwand.
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Personal-
aufwand
dagegen nur
relativ moderat
zurlick-
gegangen, ...
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es beispielsweise zwischen den Material- und
Personalkosten als den beiden gewichtigsten
Aufwandspositionen. Im Einklang mit der ge-
drosselten Erzeugung verringerten die Unter-
nehmen die Beschaffung von Vor- und Zwi-
schenprodukten, die Uberdies im Jahres-
durchschnitt 2009 deutlich preiswerter als
2008 eingekauft werden konnten. So verbil-
ligten sich die Erzeugnisse inlandischer Vor-
leistungsguterhersteller um 5% gegeniber
dem Vorjahr. Im Ausland konnten solche Pro-
dukte gar um 8% gunstiger erworben wer-
den. Der Preisnachlass bei der Einfuhr von
Energie betrug fast 30%. Den Materialauf-
wand konnten die Unternehmen daher insge-

samt um 17 % einschranken.

Die in der Erfolgsrechnung ausgewiesenen
Aufwendungen fur Personal, welche die Aus-
gaben fur Leiharbeitnehmer nicht enthalten,
sanken lediglich um 4% %. Dies lag daran,
dass die Firmen in den von der Krise stark be-
troffenen Branchen die Belegschaften trotz
niedriger Auslastung groBtenteils zu halten
versuchten. Die Mitarbeiter leisteten in dieser
Phase zwar deutlich weniger Stunden. Das
Abschmelzen der in der vorherigen Boom-
phase aufgefillten Arbeitszeitkonten fihrte
jedoch zu keinen Einsparungen bei den
Personalausgaben, wenngleich der tatsach-
liche Gehaltsaufwand durch die damit einher-
gehende Auflésung von Rickstellungen ge-
ringer war. Die Verringerung der betriebs-
Ublichen Arbeitszeiten wirkte sich zudem in
der Regel nur unterproportional auf die
Personalkosten aus. Die Kurzarbeit, die 2009
sehr stark in Anspruch genommen wurde,
hob fur sich genommen die Lohnkosten je
Stunde an, auch wenn sie im Berichtszeit-
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raum die Personalbudgets der Betriebe schat-
zungsweise um 5 Mrd € entlastete.®

Die Tarifrunde 2009 berlcksichtigte die Aus-
wirkungen der Krise auf die Einnahmesitua-
tion der Unternehmen insofern, als keine
oder nur niedrige lineare Entgelterhhungen,
daflr aber vermehrt Einmalzahlungen verein-
bart wurden. Hinzu kam, dass tarifliche Off-
nungsklauseln auf Betriebsebene in Anspruch
genommen wurden. So bot beispielsweise
der im Herbst 2008 abgeschlossene Tarifver-
trag in der Metall- und Elektroindustrie die
Maoglichkeit, durch Betriebsvereinbarungen
die fir Mai 2009 verabredete Entgeltan-
hebung um bis zu sieben Monate zu verschie-
ben und die fur September vereinbarte Ein-
malzahlung zu kirzen. Der Anstieg der Tarif-
verdienste war 2009 mit 2,3 % gegenUber
dem Vorjahr noch spulrbar, wahrend die
Effektivverdienste aufgrund der Sondermal3-
nahmen geringfligig nachgaben.

Im Unterschied zu den Stammbeschéftigten
verringerten die Unternehmen die Zahl an
Leiharbeitnehmern im Zuge der steilen kon-
junkturellen Talfahrt kraftig. Daher ist es nicht
verwunderlich, dass die Gbrigen Aufwendun-
gen, worunter die Kosten fur die Arbeitneh-
merUberlassung fallen, 2009 vergleichsweise
stark riickladufig waren (- 82 %), nach einem
fast ebenso groBen Zuwachs im Jahr 2008.
Dazu passt, dass das Auf und Ab dieser Posi-
tion in der Erfolgsrechnung des Verarbeiten-
den Gewerbes, das im vorigen Aufschwung

4 Bei der Verbuchung des Kurzarbeitergelds ist es einer-
seits moglich, den Personalaufwand um das erhaltene
Kurzarbeitergeld zu kirzen. Andererseits kénnen diese
Mittel — bei unverandertem Personalaufwand — aber
auch als tbrige Ertrage gebucht werden.

... zumal Tarif-
entgelte 2009
noch spurbar
zulegten

Ausgaben fir
Arbeitnehmer-
Uberlassung

in der Position
LUbrige Auf-
wendungen”



Abschreibun-
gen auf Sach-
anlagen und
Geldvermégen
erméaBigt

Deutlich
weniger fir
Zinsen
ausgegeben

von der Leiharbeit in groBem MaBe Gebrauch
gemacht hat, besonders markant war.

Die Abschreibungen ermaBigten sich 2009
um ein Zehntel gegentber dem Vorjahr, in
dem es einen Anstieg um 8 % gegeben hatte.
Der vergleichsweise kraftige Zuwachs im Jahr
2008 rahrte daher, dass aufgrund des Kurs-
einbruchs an den Aktienmarkten im zweiten
Halbjahr 2008 hohe Wertberichtigungen bei
den Finanzanlagen vorgenommen worden
waren. Im Berichtsjahr spielte der Effekt nur
noch insoweit eine Rolle, als Abschreibungen
auf das nachhaltige Niveau der Wertpapiere
im volatilen Finanzmarktumfeld 2008 nicht in
voller Hbhe vorgenommen wurden und dem-
entsprechend 2009 nachzuholen waren.
Folglich sank der Abschreibungsbedarf aus
dieser Quelle um nahezu zwei Funftel, nach
einer Verdoppelung im Jahr zuvor. Die Abset-
zungen fur die Abnutzung von Sachanlagen,
die volumenmaBig weit bedeutender sind,
verringerten sich um 7 %, nach einem Plus
von 2% im Jahr zuvor. Der betrachtliche
Ruckgang durfte damit zusammenhangen,
dass die Unternehmen 2009 die Kaufe von
Ausrlstungen den Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen zufolge um 20% einge-
schrankt haben. Dem wirkte die voriber-
gehend wieder erlaubte Anwendung der
degressiven Methode etwas entgegen.

Der Zinsaufwand nahm mit 15% % recht
deutlich ab, nachdem 2008 noch 7 % mehr
hierflr ausgegeben werden musste. Dies war
zum einen darauf zurlckzufiihren, dass die
Firmen ihre zinswirksamen Verpflichtungen
um 3% % abgebaut haben. Zum anderen
sind die Bankzinsen ebenso wie die Renditen
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von Unternehmensanleihen 2009 auf breiter
Front stark gesunken. Die Umschichtungen
hin zu langerfristigen Verbindlichkeiten, fur
die seither wieder ein Zinsvorsprung besteht,
fielen damit im Ergebnis kaum ins Gewicht.

Mittelaufkommen und -verwendung

Das gesamte Mittelaufkommen der Unter-
nehmen in den hier betrachteten Wirtschafts-
bereichen belief sich 2009 lediglich auf 24"
Mrd €.% Dieser auBergewohnlich magere Be-
trag ist der geringste Wert seit Gber 30 Jah-
ren. Im Berichtszeitraum flossen den Firmen
kaum mehr als ein Zehntel der Mittel zu, die
wahrend der guten Konjunkturjahre von
2006 bis 2008 im Durchschnitt erzielt worden
waren. Das sehr geringe Ausmal lasst sich
aber noch besser daran festmachen, dass der
entsprechende Mittelwert 2003/2004 — eben-
falls eine zyklische Schwachephase — um rund
vier Finftel unterschritten wurde. Neue
Finanzmittel generierten die Unternehmen
2009 allein aus ,verdienten” Abschreibun-
gen. Bei den anderen Innenfinanzierungs-
quellen waren ebenso wie bei der AuBen-
finanzierung im Ergebnis Mittelabflisse zu
verzeichnen. Das bedeutet, dass zum einen
nicht nur weniger Gewinnrtcklagen gebildet
wurden, per saldo haben die Eigentimer
sogar Kapital entnommen. Bei vielen Einzel-
unternehmen und Personengesellschaften
reichte der Gewinn nicht aus, um den Unter-
nehmerlohn zu tragen. Einige ganz groBe

Kapitalgesellschaften haben die Dividenden-

5 Die Angaben zum Mittelaufkommen und zur Mittel-
verwendung sind mit deutlich groBeren Unsicherheiten
behaftet als die zur Erfolgsrechnung und zur Bilanz.
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Mittelaufkommen und Mittel-
verwendung der Unternehmen™

Mrd €
Verénderung
gegenuber
Vorjahr
Position 2007 2008 2009 s) 12008 |2009 s)
Mittelaufkommen
Kapitalerh6hung
aus Gewinnen sowie
Einlagen bei Nicht-
kapitalgesellschaf-
ten 1) 17,4 158 - 5 |- 1.6]- 21
Abschreibungen
(insgesamt) 11221 121,1] 108 89 |- 13
Zufuhrung zu Ruick-
stellungen 2) 18,1 00| -13 |- 82 |- 23
Innenfinanzierung 147,7 | 146,8 9 |-09|- 57
Kapitalzuftihrung
bei Kapitalgesell-
schaften 3) 20,9 43| - 45|- 66|- 19
Verdnderung der
Verbindlichkeiten 873 502 | -61 |-371|-111
kurzfristige 89,8 160| -79 | -73,7|- 95
langfristige -2,5 34,2 185| 366 |- 16
AuBenfinanzierung 108,2 64,5 -655|-437-130
Insgesamt 2559 | 2113 24,5 | -44,6 | -186,5
Mittelverwendung
Brutto-Sachanla-
genzugang 4) 1159 | 139,6 81 23,7 |- 59
Nachrichtlich:
Netto-Sachanla-
genzugang 4) 13,3 352 -16,5| 219 |- 51,5
Abschreibungen
auf Sachanla-
gen 4) 102,5| 1043 97 1,8 7
Vorratsveranderung 46,9 248 | -39 |-222 63,5
Sachvermaogens-
bildung (Brutto-
investitionen) 162,8 | 164,4 42 1,6 | -122,5
Veranderung von
Kasse und Bankgut-
haben 8,5 53 165|- 3.1 1
Verdnderung von
Forderungen 5) 48,8 11,8 -445|-37,0|- 56
kurzfristige 48,4 98| -425|-386 |- 525
langfristige 0,4 20| - 15 1.6 |- 35
Erwerb von Wert-
papieren -6,0 0,0 7,5 6,0 7,5
Erwerb von Beteili-
gungen 41,9 29,8 3 |-121]- 27
Geldvermdgens-
bildung 93,1 46,9 -17,5|-462 |- 645
Insgesamt 25591 211,3 245 -44,6 | -186,5
Nachrichtlich:
Innenfinanzierung
in % der Brutto-
investitionen 90,7 89,31 214

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch
Runden der Zahlen. — 1 Einschl. GmbH und Co KG und ahnlicher
Rechtsformen. — 2 Einschl. Veranderung des Saldos der Rech-
nungsabgrenzungsposten. — 3 Erhéhung des Nominalkapitals
durch Ausgabe von Aktien und GmbH-Anteilen sowie Zufihrun-
gen zur Kapitalriicklage. — 4 Einschl. immaterieller Vermdgens-
gegenstande. — 5 Einschl. unublicher Abschreibungen auf Ver-
maogensgegenstande des Umlaufvermégens.
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ausschittung trotz ungilnstigerer Jahres-
ergebnisse nur wenig angepasst und auf
Reserven zurlckgegriffen. Zum anderen wur-
den Ruckstellungen aufgel¢st und Verbind-
lichkeiten in groBerem Umfang getilgt als
aufgenommen.

Im Bereich der Fremdfinanzierung kam es fer-
ner zu beachtlichen Umschichtungen entlang
des Fristigkeitsspektrums. So haben die Un-
ternehmen kurzfristige Bankkredite im Wert
von 20 Mrd € zurtickgezahlt, dafir aber lang-
fristige Darlehen insgesamt in einem &ahn-
lichen Volumen aufgenommen. Ausschlag-
gebend hierfir war der Zuwachs bei den
Verbindlichkeiten gegentber verbundenen
Unternehmen sowie den Anleihen. Hinzu
kam, dass in rezessiven Phasen aufgrund der
verminderten Geschaftstatigkeit naturgemaR
weniger Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen entstehen beziehungsweise
von den Kreditoren zur Sicherstellung der
eigenen Liquiditat schneller eingetrieben
werden. AuBerdem wurden weniger An-

zahlungen als im Vorjahr geleistet.

Das geringe Mittelaufkommen wurde im Kri-
senjahr im Wesentlichen fir zwei Zwecke ver-
wendet. Zum einen erhéhten die Unterneh-
men aus Vorsicht die Kassenhaltung. Hier
spielte der Abbau kurzfristiger Forderungen
eine Rolle. Um weniger Mittel im Umlaufver-
mogen zu binden, fand zudem ein substan-
zieller Lagerabbau statt. Zum anderen scheu-
ten die Betriebe nicht davor zuriick, als not-
wendig erachtete Investitionen zu tatigen.
Aufgrund des damals ausgesprochen gerin-
gen Nutzungsgrades der Produktionskapazi-
taten war es zwar nicht angezeigt, den Be-

Umschich-
tungen

in der Fremd-
finanzierung

Vermehrte
Kassenhaltung
und zum Teil
auch Ersatz-
beschaffungen
als Mittel-
verwendung
vordringlich



Geldvermégen
2009 per saldo
abgebaut

stand an Sachanlagen auszuweiten. Nicht
zuletzt um die Erzeugung bei einem Wieder-
anziehen der Nachfrage jedoch schnell wie-
der hochfahren zu kénnen, wurden zu einem
GroBteil Ersatzbeschaffungen vorgenommen,
was sich daran zeigt, dass den Firmen neue
Sachanlagen immerhin im Wert von 83 % des
entsprechenden Abschreibungsaufwands zu-
gegangen sind.

Das Geldvermdgen der in der Statistik erfass-
ten Unternehmen hat sich 2009 per saldo um
17 Mrd € ermaBigt. Zyklische Schwache-
phasen sind zwar generell dadurch gekenn-
zeichnet, dass die Zufihrungen eher niedrig
ausfallen. Ein Minus stellt allerdings eine ab-
solute Ausnahme dar. Es ist insoweit eine
Folge der schweren Wirtschaftskrise, als das
kurzfristige Forderungsvolumen, das in en-
gem Zusammenhang mit der Geschaftstatig-
keit steht, durch den Nachfrageeinbruch im
Winterhalbjahr 2008/2009 stark verringert
wurde. Die im Berichtszeitraum getatigten
Wertpapierkdufe sind im Kontext der er-
hohten Liquiditatspraferenz zu sehen, da
Anlagen, die recht schnell wieder verauBert
werden kénnen, den Schwerpunkt der Akqui-
sitionen bildeten. Der Beteiligungserwerb
blieb 2009 im Vergleich zum langerfristigen
Durchschnitt, der durch die jahrelange Ten-
denz zur zunehmenden Verflechtung des Un-
ternehmensbereichs beeinflusst wird, eher
bescheiden.

Bilanzentwicklung und Bilanzkennziffern

Im Jahr 2009 schrumpfte erstmals seit Beginn
der unternehmensbilanzstatistischen Auswer-
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tungen der Bundesbank die Bilanzsumme des
Unternehmenssektors als Ganzes. In der Ab-
grenzung der hier ausgewerteten Statistik
belief sich die Verkirzung auf 3% %, nach-
dem es in den Jahren von 2004 bis 2008
ein durchschnittliches Bilanzwachstum von
3% % pro Jahr gegeben hatte. Ursachlich
hierfir war der Gberaus starke konjunkturelle
Gegenwind in den exportorientierten Bran-
chen. So ging die Bilanzsumme im Verarbei-
tenden Gewerbe im Durchschnitt der Unter-
nehmen um 5% zurlck; im GroBhandel wa-
ren es sogar 8 %. Die restlichen Wirtschafts-
bereiche mit Ausnahme des Kfz-Handels und
der unternehmensnahen Dienstleister konn-
ten im Berichtszeitraum mehr Aktiva und Pas-
siva als in der Vorperiode bilanzieren. Der Zu-
wachs blieb allerdings hinter den Vorjahrs-
raten zurtck. Lediglich im Baugewerbe wuchs
die Bilanzsumme mit 42 % starker als 2008
(+ 3 %).

Auf der Aktivseite stand hinter der Kontrak-
tion vor allem die Abnahme des Sachvermé-
gens, das sich 2009 im Unternehmenssektor
insgesamt um 5'%2% verminderte. Hierbei
spielte der Vorratsabbau mit einem Minus
von 8% die gewichtigere Rolle im Vergleich
zu den Sachanlagen (-3 %). Das Bestreben
der Firmen, die Lagerhaltung massiv zu redu-
zieren und sich dadurch auch finanzielle Spiel-
raume zu erdffnen, war in den von der Krise
besonders betroffenen Branchen wie dem
Verarbeitenden Gewerbe und dem GroBhan-
del am starksten ausgepragt (=12 %). Im
Baugewerbe kam es hingegen zu deutlichen
Lageraufstockungen. Dies durfte darauf zu-
ruckzufihren sein, dass Baumaterial bezogen
wurde, als die Beschaffungspreise gunstig
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Bilanz der Unternehmen®

2007 2008 |2009%) 2008 |20099
Verénderung
gegentiber
Position Mrd € Vorjahr in %
Vermogen
Immaterielle Ver-
mogensgegen-
stande 47,0 48,1 46 22| - 4
Sachanlagen 465,6 | 499,8 | 485,5 73| - 3
Vorrate 454,0 | 4787 | 440 55| - 8
Sachvermégen 966,6 | 1026,6 | 971,5 62| - 55
Kasse und Bank-
guthaben 163,5| 1688 | 185 33 9,5
Forderungen 827,3| 8349 7875 09| - 55
darunter:
aus Lieferun-
gen und Leis-
tungen 318,1| 296,5| 262 -68| -11,5
gegen verbun-
dene Unter-
nehmen 373,4| 3889| 3855 411 -1
Wertpapiere 56,7 56,7 64,5 0,0 13,5
Beteiligungen 1) 325,7 | 343,0| 338 53| - 15
Rechnungsab-
grenzungsposten 11,9 12,3 12 40| - 45
Forderungs-
vermdgen 1385,0 | 1415,7 | 1387 22| -2
Aktiva
insgesamt 2) 2351,7 | 2442,4 | 23585 39| - 35
Kapital
Eigenmittel 2) 3) 5753 | 6054 | 5955 52| - 15
Verbindlichkeiten | 1322,1 | 1372,3 | 1311,5 38| - 45
darunter:
gegentiber
Kredit-
instituten 317,1| 3482 326 98| - 65
aus Lieferun-
gen und Leis-
tungen 2545 2351| 2125| -76| - 95
gegentiber
verbundenen
Unternehmen 436,7 | 455,1| 450,5 42 -1
erhaltene An-
zahlungen 1242 | 137,4| 1345| 106 - 2
Ruckstellungen 3) 4457 | 456,2 | 441 24| - 35
darunter:
Pensionsruick-
stellungen 1734 177,2| 1775 2,2 0
Rechnungsab-
grenzungsposten 8,6 8,5 10 -08 19,5
Fremdmittel 1776,4|1837,0 | 1763 34| - 4
Passiva
insgesamt 2) 2351,7 | 2442,4 | 23585 39| - 35
Nachrichtlich:
Umsatz 4183,214361,9|3775 43| -135
desgl. in % der
Bilanzsumme 177,91 17861 160

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben
durch Runden der Zahlen. — 1 Einschl. Anteile an verbunde-
nen Unternehmen. — 2 Abziiglich Berichtigungsposten zum
Eigenkapital. — 3 Einschl. anteiliger Sonderposten mit Ruick-

lageanteil.
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waren und sich ein Auftragsschub auf-
grund der Konjunkturpakete abzeichnete.
Deshalb
2009 Uberdies weiter splrbar in Sachkapazi-

investierten die Bauunternehmen

tdten (+5%). Auch in dieser Beziehung
waren das Verarbeitende Gewerbe und der
GroBhandel mit einem Minus von 4% am
unteren Ende der sektoralen Ergebnisse zu
finden.

Im Bereich des Forderungsvermoégens sind
die Kassenbestande und Bankguthaben im
Durchschnitt um 9% % gestiegen. In einzel-
nen Wirtschaftsbereichen war der Zuwachs
sogar noch weitaus hoher. In den zyklisch
stark belasteten Sektoren gelangten die Fir-
men zu zusatzlichen liquiden Mitteln unter
anderem dadurch, dass Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen stark eingeschrankt
wurden. Dabei war von Bedeutung, dass
den Geschaftspartnern auch angesichts ver-
schlechterter Konditionen der Warenkredit-
versicherer nicht in dem Umfang wie in den
Jahren davor Zahlungsziele eingerdumt wur-
den. AuBerdem wurden bestehende Forde-
rungen rascher eingetrieben. Dieser Aktiv-
tausch spielte im Baugewerbe und im Kfz-
Handel hingegen keine nennenswerte Rolle.
In diesen Wirtschaftsbereichen spllte eher
die gute Geschéftslage Geld in die Kassen.
Unter Berlcksichtigung moderater Rickgan-
ge bei langfristigen Forderungen und Beteili-
gungen sowie einer betrachtlichen Zunahme
des kurzfristigen Wertpapiervermdgens ver-
minderte sich 2009 der Gesamtbetrag an
finanziellen Forderungen aller erfassten Wirt-
schaftsbereiche um 2%, nachdem das Ex-
pansionstempo schon im Vorjahr deutlich
nachgelassen hatte.

Liquiditéts-
sicherungs-
motiv pragt
Bewegung bei
Finanzaktiva ...



... und Verbind-
lichkeiten

Eigenmittel-
quote trotz
Mittelabflissen
weiter
gestiegen

Mit dem Ziel der Liquiditatssicherung wur-
den in den entsprechenden Sektoren kurzfris-
tige Verbindlichkeiten substanziell abgebaut.
Wahrend das Minus im Aggregat 72 % be-
trug, waren es im Verarbeitenden Gewerbe
und im GroBhandel jeweils mehr als ein Zehn-
tel. Das Baugewerbe hingegen stockte seine
kurzfristigen Verbindlichkeiten vor allem auf-
grund eines deutlichen Zuwachses erhaltener
Anzahlungen etwas auf. Ferner pragten in
vielen Sektoren Umschichtungen zu langfristi-
gen Verbindlichkeiten das Bild. Den betracht-
lichen Rickgangen in den gewichtigen Posi-
tionen der kurzfristigen Bankkredite und Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen stand bei leicht verringertem Bestand
langerfristiger Darlehen von Kreditinstituten
eine Ausweitung an langfristiger Verschul-
dung bei verbundenen Unternehmen und in
Form von Anleihen mit langer Laufzeit gegen-
Uber. Im Ergebnis nahm die Summe aller Ver-
bindlichkeiten gleichwohl um 4.2 % ab. Die
Ruckstellungen sanken um 372 %. Ausschlag-
gebend hierflr war ein geringerer Bedarf an
Gewahrleistungen und Garantien infolge der
verringerten Geschaftstatigkeit. Hinzu kamen
Auflésungen von Rickstellungen im Zuge der
Reduktion angesammelter Arbeitszeitgutha-
ben. Wahrend es fur Unternehmen durchaus
dblich ist, in zyklischen Schwachephasen die
Verschuldung zu verringern, kam es bisher
nicht vor, dass der hochgerechnete Wert an
Ruckstellungen per saldo geschrumpft ist.

Die Eigenmittelausstattung aller erfassten Un-
ternehmen ging 2009 leicht zurtick (= 172%),
nahm im Verhaltnis zur Bilanzsumme jedoch
weiter zu. Die Eigenmittelquote lag etwas
Uber 25 % und damit etwa einen halben Pro-
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Bilanzielle Kennziffern®

Position 2007 |2008 |20095)

in % der Bilanzsumme 1)
Immaterielle Vermégens-

gegenstande 2,0 2,0 2
Sachanlagen 19,8 20,5 20,5
Vorrate 19,3 19,6 18,5
Kurzfristige Forderungen 32,9 31,9 31
Langfristig verfugbares
Kapital 2) 43,8 44,8 47
darunter:
Eigenmittel 1) 24,5 24,8 25,5
Langfristige Verbindlich-
keiten 11,6 12,5 13,5
Kurzfristige Verbindlich-
keiten 44,7 43,7 42
in % der Sachanlagen 3)
Eigenmittel 1) 112,2| 110,5 112
Langfristig verfugbares
Kapital 2) 200,7 I 199,7 207,5

in % des Anlage-
vermégens 4)

Langfristig verfligbares
Kapital 2) 112,2

‘I‘IZ,O| 115,5

in % der kurzfristigen
Verbindlichkeiten

Liquide Mittel 5) und kurz-
fristige Forderungen

0288 | 91,3 96,5

in % der Fremdmittel 6)
Cashflow (Eigenerwirtschaf-
tete Mittel) 7)

18.6| 17,0| 14

* Hochgerechnete Ergebnisse. — 1 Abzuglich Berich-
tigungsposten zum Eigenkapital. — 2 Eigenmittel, Pen-
sionsruckstellungen, langfristige Verbindlichkeiten und
Sonderposten mit Ruicklageanteil. — 3 Einschl. immate-
rieller Vermogensgegenstande. — 4 Sachanlagen, im-
materielle  Vermodgensgegenstande, Beteiligungen,
langfristige Forderungen und Wertpapiere des Anlage-
vermégens. — 5 Kasse und Bankguthaben sowie Wert-
papiere des Umlaufvermoégens. — 6 Verbindlichkeiten,
Ruckstellungen, passivischer Rechnungsabgrenzungs-
posten und anteiliger Sonderposten mit Rucklageanteil,
vermindert um Kasse und Bankguthaben. — 7 Jahres-
ergebnis, Abschreibungen, Veranderung der Ruckstel-
lungen, des Sonderpostens mit Rucklageanteil und der
Rechnungsabgrenzungsposten.
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zentpunkt Uber den Ergebnissen der beiden
Vorjahre. Das Bild rucklaufiger Eigenmittel bei
noch starker schrumpfender Bilanzsumme
findet sich abgesehen vom GroBhandel auch
im Verarbeitenden Gewerbe wieder, das mit
3% % die hochsten EinbuBen beim Eigenka-
pital hinnehmen musste. Den starksten Eigen-
kapitalzuwachs konnten dagegen das Bauge-
werbe und der Kfz-Handel mit jeweils rund
einem Finftel verbuchen. In beiden Wirt-
schaftsbereichen nahm auch die entspre-
chende Quote substanziell zu. Im Einzelhan-
del (ohne Kfz) sanken die Eigenmittel sowohl
absolut als auch im Verhaltnis zur Bilanzsum-
me, wahrend die Verkehrsunternehmen ihre
Eigenkapitalquote knapp halten konnten. Die
unternehmensnahen Dienstleister schlossen
das Berichtsjahr mit einem weiteren Plus bei
den Eigenmitteln sowie der Eigenmittelquote
ab.

Die Starkung der Risikotragfahigkeit, die sich
an der Eigenkapitalunterlegung der Aktiva
bemisst, hat sich 2009 mit Blick auf den
Unternehmenssektor als Ganzes fortgesetzt.
Hierbei ist jedoch zu beachten, dass im
Berichtszeitraum — wie in Rezessionsphasen
Ublich — im Unterschied zu den Vorjahren ein
verstarkter Ausleseprozess stattgefunden hat.
Auf die Ergebnisse hat dies insoweit Einfluss,
als die ungunstigen Rahmenbedingungen
vermutlich besonders diejenigen Firmen aus
dem Markt gedrangt haben, die schon zuvor
eher schwach aufgestellt waren. Es ist nicht
zuletzt den Fortschritten bei der Kapitalstruk-
tur zu verdanken, dass der UbergroBe Teil der
Betriebe gerade im Verarbeitenden Gewerbe
den Nachfrageeinbruch Uberstanden hat.
Uberdies scheinen die Unternehmen in eini-
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gen binnenwirtschaftlich ausgerichteten Sek-
toren, die in dieser Hinsicht bislang noch
Ruckstande aufweisen, die teilweise durch
wirtschaftspolitische  MalBnahmen begiins-
tigte Branchenkonjunktur fur Verbesserungen
genutzt zu haben.

Im Krisenjahr 2009 schrumpfte der Cashflow
im Durchschnitt aller Wirtschaftsbereiche um
mehr als 20 %; im Verarbeitenden Gewerbe
waren es sogar rund 40 %. Die Sicherung der
Liquiditat war daher eine vordringliche Auf-
gabe. Das Volumen liquider Mittel und
Forderungen wurde fast auf den Wert
der kurzfristigen Verbindlichkeiten gesteigert.
Gleichwohl hatte dies im Fall einer langer
anhaltenden Rezession nur vortbergehend
Schutz geboten. Fur den mit Blick auf den
Unternehmenssektor glimpflichen Ausgang
der Finanz- und Wirtschaftskrise war somit
von entscheidender Bedeutung, dass sich die
Geschaftsaktivitaten nach dem Tiefpunkt im
ersten Quartal 2009 schon im weiteren
Jahresverlauf etwas erholten. Die Aufwarts-
bewegung von sehr niedrigem Niveau be-
schleunigte sich in der Folgezeit und fuhrte
nicht nur zu betrachtlichen Ertragssteigerun-
gen bei wieder deutlich erhdhten Umsatzen,
sondern bestatigte auch die Einschatzung,
dass die Breite des Unternehmenssektors
Uber ein attraktives Angebotssortiment ver-
flgt. Auswertungen von Abschlissen groBe-
rer boérsennotierter Konzerne flr die ersten
neun Monate im Jahr 2010 sind ein Hinweis
darauf, dass sich die Bruttoumsatzrendite
inzwischen dem Vorkrisenniveau wieder an-

genahert haben kénnte.

... und kurz-
fristig
liquiditats-
sichernde
MaBnahmen ...



... Voraus-
setzungen fir
glimpflichen
Ausgang der
Finanz- und
Wirtschaftskrise

Die Art und Weise, wie die deutsche Wirt-
schaft die Belastungsprobe des Jahres 2009
bestanden hat, zeigt, auf welch solidem Fun-
dament sie steht. Damit sind die Aussichten
glnstig, dass sie von der Belebung der exter-
nen wie internen Wachstumskrafte weiter in
besonderem MaBe profitieren kann.
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Lange Reihen mit hochgerechneten Er-
gebnissen der Unternehmensbilanzsta-
tistik stehen im Internet zur Verfiigung
unter http://www.bundesbank.de/sta-
tistik/statistik_wirtschaftsdaten_tabel-
len.php#unternehmensbilanzstatistik.
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