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TROTZ REKORDUMSATZEN IM DEUTSCHEN ANLAGEN-
UND MASCHINENBAU SIND DIE WACHSTUMSAUSSICHTEN
IM KERNGESCHAFT MODERAT. UM DIESEM TREND ENT-
GEGENZUWIRKEN, BEDARF ES NEUER LOSUNGSANSATZE.
Mit der Entwicklung eines innovativen, digitalen Produkt-
und Servicegeschafts lassen sich die Wachstumsgrenzen
durchbrechen. Ein erfolgreicher Aufbau des digitalen Ge-
schafts verspricht nichts Geringeres als die Renaissance
des Anlagen- und Maschinenbaus.

Von Hans-Georg Scheibe,

Mit Wachstumsprognosen ist es so eine Sache:
Je einfacher sie sich begriinden lassen, desto kri-
tischer sollte man hinsehen. Diese Erfahrung
musste zum Beispiel der britische Okonom Tho-
mas Malthus machen, als er Ende des 18. Jahrhun-
derts vor Kriegen und Hungersnoten in Europa
warnte. Seine Begriindung: Wihrend die Bevol-
kerung exponentiell anwichst, weist die Nah-
rungsmittelproduktion nur lineare Wachstums-
raten auf. Das miisse frither oder spiter zwang-

Vorstand

DIGITALI
SIERUNG IM
MASCHINEN
BAU

JENSEITS DER GRENZEN
DES WACHSTUMS

sliufig zu einem Zusammenbruch fithren, dem
sogenannten Malthusian Nightmare. Die Ka-
tastrophe blieb indes aus - schlicht deshalb, weil
Malthus sich nicht ansatzweise vorstellen konnte,
welche Produktivititssteigerungen die Land-
wirtschaft beschleunigen wiirden. Aus heutiger
Sicht wirkt Malthus wie eine traurige Figur: Ein
sauertOpfischer Spielverderber, dem die Fantasie
und Optimismus ebenso fehlten wie der Glaube
an die Innovationskraft der Menschheit.
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Konsumausgaben

KEIN DYNAMISCHES WACHSTUM IM
KERNGESCHAFT IN SICHT

Eigentlich geht es dem europdischen Maschinen- und An-
lagenbau gut. In den letzten Jahren erzielte die Branche ein
durchschnittliches Wachstum von 1,4% im Kerngeschift in
Europa. Auch wenn das Wachstum 2017 angestiegen ist und
die Prognose fiir dieses Jahr 2018 weiteres Wachstum ver-
spricht, ist die Dynamik des Kerngeschifts gering und eine
verharrende Investitionsrate wirkt dazu hemmend auf die
Wachstumsaussichten. Diistere Prophezeiungen und be-
sorgte Mahner passen angesichts stetigen Wachstums nicht
so recht ins Bild - niemand braucht einen neuen Malthus. Zu
den etwas komplexeren Wahrheiten gehort allerdings, dass
diese Momentaufnahme nicht tiber lingerfristige Branchen-
trends hinwegtiuschen kann, die sehr wohl Anlass zur Sorge
bieten: So sind die Konsumausgaben seit lingerem die Treiber
des BIP-Wachstums und nicht mehr die Investitionen in Eu-
ropa. Diese sind in den letzten zehn Jahren gefallen und bewe-
gensichweiterhin unter dem Langzeitdurchschnitt(vgl. Abb.1).
Dabei ist in Europa eine Entkopplung des BIP-Wachstums
von den Investitionen zu beobachten. Die Investitionsraten
fur den Maschinenbau wiederum verzeichnen, gemessen
am Bruttoinlandsprodukt, einen stetigen Riickgang tiber die
Jahre. Einzig die Investitionsrate fiir immaterielle Investi-
tionen wie F&E und Software (andere Investitionen) hat kon-
tinuierlich zugelegt (vgl. Abb. 2).

Diese langfristigen Entwicklungen fithrten zum modera-
ten Wachstum im Kerngeschift von 1,4% in den letzten
Jahren und kein Marktindikator ldsst eine Renaissance des
Kerngeschifts erwarten. Das vorldufige Fazit lautet somit:
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Abb. 2

Das hohere Wachstum im europdischen Maschinenbau ist
nicht mehr als eine Momentaufnahme. Bei niedrigen Inves-
titionsraten und ausbleibenden anderen Wachstumsimpulsen
ist langfristig kein grofleres Wachstum im Kerngeschift in
Aussicht. Und das schligt schon eher auf die Sektstimmung
des europdischen Maschinen- und Anlagenbaus. Nach neuen
Wachstumsfeldern zu suchen sollte vor diesem Hintergrund
ein Gebot der Stunde sein.

DER MALTHUS-EFFEKT

Thomas Malthus machte den Fehler, die Geschwindigkeit, mit
der der technische Fortschritt seinerzeit die Nahrungsmittel-
produktion verdnderte, dramatisch zu unterschitzen. Durch
eine deutlich gestiegene Produktivitit konnten plotzlich we-
sentlich mehr Menschen ernidhrt werden als zuvor.

Was bei Malthus Massenproduktion und Arbeitsteilung
waren, sind heute Deep Technologies wie Augmented Reali-
ty oder kiinstliche Intelligenz, auf deren Grundlage neuartige
wertschopfende digitale Produkte und Services entstehen,
die das Potenzial haben, neues Wachstum jenseits gewohnter
Erlosmechaniken zu generieren. Die Adoption solcher Tech-
nologien trigt dazu bei, strategische Herausforderungen in
der Fertigungsindustrie, die von den Maschinen- und Anla-
genbauern allein mit physischer Optimierung ihrer Produkte
nicht mehr zu bewiltigen sind, effizienter zu lésen. Dazu
zdhlen kurzfristige und schwer planbare Kundenbedarfe und
kurze Zyklen ebenso wie steigende Lohnkosten und protek-
tionistische Barrieren in den fritheren Low Cost Countries
oder die zunehmende Produkt- bzw. Variantenvielfalt.
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Wertentwicklung Mikrosystemtechnik, Pradiktive Analysesysteme
sowie Anlagen- und Maschinenbau im Vergleich
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DIGITALISIERUNG
BEDEUTET AUCH DIE
BEWEGUNG VOM
NISCHEN- ZUM
MASSENMARKT.

FINANZMARKTE ZEIGEN
DEN WEG AUF

Dass Malthus die weitreichenden Auswirkungen der aufkommenden
Industrialisierung auf die Produktionssysteme nicht gesehen hat, kann
man ihm kaum anlasten - schliellich gab es keine Daten und belastbare
Hinweise, aus denen man die Serie technologischer Explosionen in der
Nahrungsmittelproduktion hitte ableiten konnen.

Bereits heute ldsst sich die Attraktivitit komplementirer Technologie-
segmente an Hand von Finanzmarktdaten analysieren: Wihrend der
Anlagen- und Maschinenbau in seiner Wertentwicklung seit 2008 hin-
ter den Dow Jones Industrial Average Index zurtickgefallen ist, wachsen
die Technologiesegmente Mikrosystemtechnik und Pradiktive Ana-
lysesysteme dynamisch. Der Wertzuwachs in den letzten 3 Jahren war
bei der Mikrosystemtechnik 212% und bei Pridiktiven Analysesyste-
men 132%, wihrend beim Anlagen- und Maschinenbau nur ein Wert-
zuwachs von 129% realisiert wurde. Anlagen- und Maschinenbauer
konnen bei der Etablierung von komplementiren digitalen Technolo-

giegeschiften von den hohen Unternehmenswerten profitieren.

Das Technologiesegment Mikrosystemtechnik umfasst Produzenten
von Sensoren- und Aktorensysteme. Der Maschinen- und Anlagen-
bau ist eines von finf tragenden Marktsegmenten fiir die Branche. Die
Mikrosystemtechnik ist geprigt von einer hohen Innovationsrate, die
Entwicklung geht hin zu kognitiven Sensoren, die eine Entlastung des
Operators und die Einfithrung von Assistenzfunktionen auf Sensorba-
sis ermdglichen. In den letzten drei Jahren profitierten die analysierten
Unternehmen von einem dynamischen Umsatzwachstum von durch-
schnittlich 15% und einer hohen Bewertung mit einem TEV/EBITDA-

Multiple von 20,6. Das Technologiesegment Pridiktive Analysesys-
teme baut auf der Deep Technology Maschinelles Lernen (ML) auf.
ML beschreibt die Generierung von Wissen aus Erfahrung: Ein kiinstli-
ches System lernt dabei aus Beispielen und kann diese nach Abschluss
der Lernphase verallgemeinern. Maschinelles Lernen wurde zuerst in
der Marketingoptimierung (Analyse der Anschaffungsneigung) und in
der Finanzbranche (Betrugserkennung) eingesetzt. Im Maschinen- und
Anlagenbau findet Maschinelles Lernen unter anderem in Anwendun-
gen wie Pradiktive Wartung und Pradiktive Qualitit rasche Verbreitung.

In den letzten drei Jahren profitierte die analysierten Unternehmen von
einem dynamischen Umsatzwachstum von durchschnittlich 30% und
einer hohen Bewertung. Im Vergleich zu den beiden komplementiren
dynamischen Technologiesegmenten entwickelte sich der Maschinen-
und Anlagenbau moderat: In den letzten drei Jahren generierten die
analysierten Unternehmen ein Umsatzwachstum von durchschnittlich
1,4% und erzielten eine Bewertung mit einem TEV/EBITDA-Multiple
von 10,2. Der Geschiftsaufbau in komplementiren Technologieseg-
menten steigert den Unternehmenswert und befeuert das Wachstum
von Maschinen- und Anlagenbauern.

Die meisten dieser neuen digitalen Spielfelder befinden sich noch in
einer Frithphase ihres Wachstums, gekennzeichnet durch fehlende
Marktstrukturen und ein uniibersichtliches Anbieterfeld. Die Markt-
segmente sind noch nicht verteilt, doch herrscht eine grofle Dynamik
in den Segmenten. Wer also kiinftig das Geschehen nicht vom Spiel-
feldrand beobachten will, sollte schnell einen Einstieg suchen - ob
allein oder als Teil eines starken Okosystems.
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WACHSTUM NACH
NEUEN SPIELREGELN

Als die industrielle Revolution im angehenden 19. Jahrhundert
ganz Europa erfasste, bedeutete das nicht nur das endgiiltige
Ende von Malthus’ Theorie, sondern auch einen radikalen Um-
bruch in den Wirtschafts-, Produktions- und Arbeitsformen.

Auch die Digitalisierung ist gekennzeichnet durch Marktmecha-
nismen, die sich ziemlich radikal von den gewohnten Spielre-
geln im Maschinen- und Anlagenbau unterscheiden. Der kon-
sequente Einstieg in das digitale Produkt- und Servicegeschift
bedeutet deshalb sehr viel mehr als eine reine Erweiterung des
bestehenden Geschiftsmodells mit seinen Prozessen, Struk-
turen und Logiken. Waren Maschinenbauer mit ihren Pro-
dukten bislang vor allem mit Nischenstrategien in homogenen
Marktsegmenten erfolgreich, konnen im Digitalgeschift dank
steigender Skalenertrige sehr viel breitere Kundenzielgruppen
adressiert werden. Der Preis dafiir ist allerdings der Wettbe-
werb gegen Unternehmen aus dem 1T- und Hightech-Umfeld,
die sich mit dieser Art von informationsbasierten Markten bes-
tens auskennen. Sich gegeniiber dieser Konkurrenz durchzuset-
zen stellt fiir die bisherigen Weltfiihrer in Nischenmirkten eine
erhebliche Herausforderung dar. Aber es ist auch der Weg, um

langfristig dynamisches Wachstum zu erzielen. Denn in einem
Punkt hatte Malthus schlieRlich doch recht: Andert sich nichts,
d dann endet es hisslich.
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