Sabine Wukovits'

Entwicklung der europaischen bdrsennotierten

Konzerne 2014

Die Rentabilitdt (gemessen an EBIT/Umsatz) der europdischen nichtfinanziellen borsennotier-
ten Konzerne zeigte nach drei Jahren erstmals wieder eine leichte Aufwdrtsbewegung (2014:
+0,5 Prozentpunkte auf 6 % im Median). Ausgenommen von dieser Trendwende waren die
vom fallenden Olpreis stark unter Druck stehenden groBen Ol- und Gaskonzerne. Auch die
osterreichischen Konzerne konnten dieser Entwicklung wirtschaftlich nicht folgen, wiesen
jedoch bei einer durchschnittlichen Eigenkapitalquote von 41,4 % weiterhin die hochste Eigen-
mittelausstattung im Ldndervergleich aus. Die Analyse basiert auf den Jahresabschlussdaten
von nichtfinanziellen bérsennotierten Konzernen von insgesamt acht Lindern (Osterreich,
Belgien, Deutschland, Spanien, Frankreich, Griechenland, Italien und Portugal).

1 Hintergrund und Datenbasis

Die Analyse basiert auf dem Bericht
»European non-financial listed groups:
analyses of 2014 data“, der von der
Arbeitsgruppe  ERICA  (European
Records of IFRS Consolidated Ac-
counts) erstellt wurde und auf der
Website der Arbeitsgruppe (www.
eccbso.org) abrufbar ist. Mit Hilfe
eines einheitlichen IFRS-Bilanzerfas-
sungsschemas werden die Jahresab-

schlussdaten nichtfinanzieller borsen-
notierter Konzerne von den einzelnen
Mitgliedslandern (Osterreich, Belgien,
Deutschland, Spanien, Frankreich,
Griechenland, Italien und Portugal) er-
fasst und anschlieBend Analysen u. a.
zu den Themenbereichen Profitabilitat
und Finanzierungsstruktur aufbereitet.

Die ERICA-Datenbank umfasst fiir
das Geschiftsjahr 2014 knapp 1.000

Konzerne mit einem Gesamtumsatz

Grafik 1

Abdeckungsgrad ERICA-Datenbank nach Lindern
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Quelle: ERICA-Datenbank 2014.
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Entwicklung der europdischen bdrsennotierten Konzerne 2014

Tabelle 1

Uberblick ERICA-Daten 2014

Anzahl % Umsatz | % Bilanz- %

der in Mrd summe in

Konzerne EUR Mrd EUR
Lander
Osterreich 4 41 100,9 2,5 135,6 2,2
Belgien 76 7,6 138,0 34 2289 3,7
Frankreich 335 33,7 1.502,9 36,7 2.378/1 384
Deutschland 209 21,0 14610 357 1.923,6 311
Griechenland 50 50 50,6 1,2 69,8 11
[talien 152 153 338/1 83 580,7 94
Portugal 36 3,6 69,1 17 102,8 1,7
Spanien 97 9.8 354,6 8,7 6793 11,0
Sektoren
Industrie 428 4311 2.183,2 534 3.0299 48,9
Energie 55 55 7084 173 1435,5 232
Bausektor 50 50 185/1 4,5 2852 4,6
Dienstleistungen 457 46,0 1.011,2 24,7 1435,7 232
Nicht klassifiziert 4 04 2,7 0/1 4,0 0/1
UnternehmensgroBe (Umsatz)
Kleine Gruppen (<250 Mio EUR) 459 46,2 443 11 120,7 19
Mittlere Gruppen (250 Mio bis 1,5 Mrd EUR) 290 292 199,5 49 3399 55
GroBe Gruppen (>1,5 Mrd EUR) 245 246 | 3.846,7 940 | 57296 92,6
Insgesamt 994 100,0 | 4.090,6 100,0 6.190,3 100,0

Quelle: ERICA-Datenbank 2014.

von 4,1 Billionen EUR und einer ad-
dierten Bilanzsumme von 6,2 Billionen
EUR.

Der Abdeckungsgrad der in ERICA
erfassten Konzerne (siche Grafik 1),
gemessen an der Gesamtzahl der gelis-
teten nichtfinanziellen Konzerne in den
jeweiligen Landern, variiert zwischen
100% (Spanien, Portugal) und 37%
(Griechenland). Zieht man den Umsatz
als VergleichsgroBe heran, so liegt der
Abdeckungsgrad zwischen 84 % und
100%, sodass man von einer soliden
Reprasentativitat des Samples sprechen
kann.

Die Verteilung auf die partizipie-
renden Mitgliedslander, gegliedert nach
Branchen und BetriebsgroBen, zeigt
Tabelle 1.

Der Einfluss von Deutschland und
Frankreich auf den aggregierten Daten-

satz ist sehr stark: Rund 55 % der Kon-
zerne bzw. rund 72 % des aggregierten
Umsatzes entfallen auf die beiden Lan-
der. Dominant ist der Einfluss von
groBen Konzernen, die tiber 90 % von
Umsatz und Bilanzsumme beherr-
schen. Nach Branchen segmentiert ist
der industrielle Sektor am starksten
vertreten (rund 53 % des Umsatzes).
Hinsichtlich der sektoralen Vertei-
lung (bezogen auf Umsatz) zeigt sich
fir die partizipierenden Lander ein
unterschiedliches Bild; in den meisten
Landern ist der industrielle Sektor am
starksten ausgeprigt (siche Grafik 2).
Im Datensatz der Osterreichischen
borsennotierten Konzerne ist durch die
OMYV AG, die mit 35,9 Mrd EUR Um-
satz 2014 alleine rund 36% des Ge-
samtsamples ausmacht, eine starke
Konzentration auf den Energiesektor2

? Gemdf Sektorzuteilung der ERICA-Arbeitsgruppe ist die Branche mit dem NACE 06100 (Gewinnung von Erdol

und Erdgas) dem Sektor Energie zugeordnet.
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Entwicklung der europdischen bérsennctierten Konzerne 2014

Grafik 2

Sektorale Verteilung nach Landern
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Quelle: ERICA-Datenbank 2014.

gegeben. Auch der Bausektor ist durch
die Dominanz der STRABAG SE
(12,5 Mrd EUR Umsatz im Jahr 2014)
vergleichsweise stark ausgepragt. Die
groBten Konzerne im Sample des in-
dustriellen Sektors sind voestalpine AG
(11,2 Mrd EUR Umsatz), Andritz AG
(5,9 Mrd EUR), Wienerberger AG
(2,8 Mrd EUR) und AGRANA Beteili-
gungs-AG (2,5 Mrd EUR). Im Sektor
Dienstleistungen sind v. a. die Telekom
Austria AG (4 Mrd EUR Umsatz) und
die Osterreichische Post AG (2,4 Mrd

EUR) zu nennen.

2 Wirtschaftliche Entwicklung
der borsennotierten Konzerne
2014

2.1 Entwicklung der Ertragskraft

der borsennotierten Konzerne

Nach drei Jahren riicklaufiger Ertrags-
kraft (gemessen am Betriebsergebnis)
zeigten die europdischen Konzerne
2014 erstmals wieder eine leichte Erho-
lung, wobei die Ergebnisse je nach Sek-

tor und Land bzw. nach der sektorspe-
zifischen Zusammensetzung der jewei-
ligen Landersamples (siche Grafik 2)
unterschiedlich waren. Basierend auf
einem fixen Sample von 910 Unterneh-
men wies das Betriebsergebnis gegen-
tiber 2013 einen geringfiigigen Anstieg
um +0,5 % aus. Alle Sektoren mit Aus-
nahme des vom fallenden Olpreis stark
unter Druck stehenden Energiesektors
zeigten eine Verbesserung. Der Indust-
riesektor als groBter Sektor im Sample
profitierte neben der beginnenden
Wirtschaftléchen Erholung auch vom
niedrigen Olpreis und steigerte das Be-
triebsergebnis um +2,3%. Besonders
stark war der Anstieg der Ertragskraft
im kleinsten Sektor, dem Bausektor
(+27%). Hinsichtlich BetriebsgréBe
war die Verbesserung generell von den
mittleren und kleinen Konzernen
getragen, wahrend das Segment der

roflen Konzerne durch die problema-
tische Entwicklung der groBen euro-
paischen Energickonzerne negativ be-
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einflusst war. Schliet man die groBen
Energiekonzerne in der Betrachtung
aus, wirde sich das Wachstum in die-

sem Segment von +0,1% auf +2,4%
erhohen.

Entwicklung der europdischen bérsennotierten Konzerne 2014

Tabelle 2

Veranderung in Prozent

Betriebsergebnis| Umsatz

Lander
Der Energiesektor ist in den Lan- Osterreich =399 =7
- . Belgien 12,9 4,8
dersamples von Osterreich (v. a. durch (7 93 66
den OMV-Konzern) und Italien (v. a.  Deutschland 6,5 20
durch die GroBkonzerne ENI und lGrl'_eChe”'a”d gg; ivi
. talien =B —4;
ENEL) besonders stark vertreten (siche  pg 0 17 03
Grafik 2), wodurch die aggregierten  Spanien -6,0 -8/
Landerdaten 2014 stark negativ waren. Sektoren
. Industrie 23 74
Auch Spanien und Portugal waren da-  ghergie 108 76
von betroffen, wenngleich in geringe-  Bausektor 272 -08
rem AusmaB. Exkludiert man vom  Denstieistungen >0 10
. . . UnternehmensgroBe (Umsatz)
osterreichischen Sample den Energie-  (eine Gruppen (<250 Mio EUR) 356 11
Sektor, Verbleibt 2014 dennoch ein Mittlere Gruppen (250 Mio bis 1,5 Mrd EUR) 8,8 -0,7
. . . >15 Mrd EUR
Riickgang in der Ertragskraft. Die Er- GroBe Gruppen (>1,5 Mrd EUR) ol o
) ) Insgesamt 0,5 2,0
tragskraft war in den Sektoren Dienst-
leistungen (dominiert durch Telekom — QueleERICA-Datenbank 2074
Austria) und Bau (v. a. STRABAG und
PORR) insbesondere durch Wertbe- Die Betriebsrendite der europai-
richtigungen bei den GroBkonzernen —schen Konzerne —gemessen am Median
deutlich beeintrachtigt. Die Ertrags- (d. h. der von der GroBBe und Relevanz
g g
kraftim Sektor Industrie war in Summe  einzelner Gruppen nicht verzerrte
ebenfalls leicht riicklaufig. Wert) — verbesserte sich gegentiber
Grafik 3
Betriebsrenditen (EBIT/Umsatz) nach Sektoren und GroBle
Median, in %
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Entwicklung der européischen bérsennotierten Konzerne 2014

dem Vorjahr um +0,5 Prozentpunkte
auf 6%, wobei der Sektor Industrie
und der Bausektor die signifikantesten
Zuwichse zeigten. Die Betriebsrendite
der analysierten Osterreichischen Kon-
zerne reduzierte sich 2014 vor dem
Hintergrund eines schwachen Wirt-
schaftswachstums um —0,2 Prozent-
punkte auf 5,9 % und sank damit knapp
unter den Medianwert des vorliegen-
den europdischen Samples. Im Vorjahr
lagen die 6sterreichischen Konzerne
noch 0,6 Prozentpunkte tiber dem Me-
dianwert.

2.2 Entwicklung des Eigenkapitals
der bérsennotierten Konzerne

Waihrend das Eigenkapital der europai-
schen Konzerne im Jahr 2013 mit
—0,8% einen leichten Riickgang er-
fuhr, wurde 2014 ein signifikanter
Zuwachs von +6,7% verzeichnet. Mit
Ausnahme des Energiesektors konnten
alle Sektoren, insbesondere Industrie
und Dienstleistungen, ihr Eigenkapital
erhohen.

Die Eigenkapitalquote erhohte sich
bei einer ebenfalls gestiegenen Bilanz-
summe um 0,9 % auf 40 % im Median.

Die einzelnen Sektoren zeigten hin-
sichtlich ihrer Entwicklung ein weitge-
hend einheitliches Bild mit stabilen bis
leicht gestiegenen Quoten. Allerdings
war der Unterschied in der Hohe der
Eigenkapitalquoten signifikant. Wiah-
rend im Sektor Industrie der Median-
wert bei 43 % lag, betrug er im Bausek-
tor nur 25%. Bei der Segmentierung
nach BetriebsgréBen ist zu erkennen,
dass die Verbesserung in der aggregier-
ten Eigenkapitalquote durch die klei-
nen und mittleren Konzerne erreicht
wurde, wahrend die Quote bei den
groBen Konzernen leicht nachgab. Zu-
dem wiesen die groBen Konzerne im
Vergleich zu den anderen GroBenklas-
sen insgesamt deutlich niedrigere
Eigenkapitalquoten aus.

Im Landervergleich blieb die Eigen-
kapitalquote der osterreichischen bor-
sennotierten Konzerne mit durch-
schnittlich 41,4% weiterhin an der
Spitze. Der gewichtete Durchschnitt
der europaischen Konzerne lag mit
32,3 % deutlich unter dem Medianwert
von 40 % (Grafik 4), was auf die eigen-
kapitalschwicheren groBen Konzerne
zurlckzuftihren ist.

Grafik 4
Eigenkapitalquoten nach Sektoren und GréBe
Median, in %
20 43,1 43,3 43,2
) s 383 388 39,1 40,0 40,7 39,7 40,7
0 347 345
30,1 30,1
0 246 249
20
10
0
Industrie Energie Bausektor  Dienstleistungen  Insgesamt Klein Mittel Grof3

2013 . 2014

Quelle: ERICA-Datenbank 2014.
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Entwicklung der europdischen bdrsennotierten Konzerne 2014

Grafik 5

Durchschnittliche Eigenkapitalquote nach Landern
in %
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