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von Robert Mayr, Senior Analyst unter anderem fir den Sektor Industrial Goods &
Services und Banken sowie Ulrich Wessels, Co-Analyst fur den Sektor Industrial
Goods & Services bei der DJE Kapital AG

Industrie 4.0 — Unternehmen im Transformationsprozess

Pullach im Isartal, 19. Februar 2020 — In Zeiten abnehmenden Wirtschaftswachstums
und geringer Investitionsneigung der Unternehmen ist im Industriesektor darauf zu
achten, sich mit der Auswahl von Sonderthemen nicht zu zyklisch zu positionieren. Eines
dieser Themen ist die weiter fortschreitende Automatisierung und Digitalisierung. Nach
Jahrzehnten der kontinuierlichen Verbesserung, in denen robotergestiitzte Ablaufe im
produzierenden Gewerbe immer weiter zunahmen, sind wir nun in der vierten Phase der
industriellen Revolution angelangt. Aus traditionellen produzierenden Unternehmen

werden digitale Unternehmen.

Das so genannte industrielle Internet der Dinge, Industrie 4.0, ist mittlerweile in vielen
Unternehmen nicht mehr wegzudenken. Die Digitalisierung beginnt bei der Planung und
Entwicklung — und setzt sich fort bis zur Fertigung und dem Testen der Endprodukte.
Industrie 4.0 erlaubt die Interaktion zwischen Software und den physischen Systemen
durch die Verknupfung aller Einheiten zu einem internetbasierten Netzwerk. Jede Einheit
produziert Daten, die gespeichert und analysiert werden. Sie werden auf
Zusammenhange untersucht, um daraus Schlisse fir den effizienten Einsatz von
Ressourcen zu ziehen. Ebenso werden die einzelnen Arbeitsschritte besser
synchronisiert. So entsteht ein integriertes System vom Produktdesign bis zur Produktion,
das selbststandig auf sich andernde Anforderungen reagieren und die gesamte
Wertschopfungskette optimieren kann.

Industrie 4.0 schafft Flexibilitat und Effizienz

Die Vorteile eines solchen Systems liegen in der hoéheren Flexibilitdt und Effizienz des

Produktionsprozesses. Neue Produkte kdnnen deutlich schneller als bisher am Markt
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eingefihrt werden. Bessere Planung und Organisation fiihrt zu signifikanten

Einsparungen bei Energie und Rohstoffen.

Die neue Welt ermdéglicht es auch, virtuelle Modelle eines Produkts oder einer
Produktionsanlage zu erstellen — den digitalen Zwilling. Dieser reprasentiert ein reales
Objekt in der digitalen Welt und simuliert den Verlauf des gesamten Lebenszyklus einer
Anlage oder eines Produkts. Der Einsatz des digitalen Zwillings bietet eine Vielzahl von
Vorteilen. Er ermdglicht eine bessere Vorhersage des Prozesses, zeigt Optimierungs-
ansétze auf und bringt Erkenntnisse aus vorherigen Produktionsabldufen ein. Die Gefahr

von Stérungen im realen Ablauf verringert sich.

Ein weiterer Vorteil ist die Mdglichkeit der virtuellen Inbetriebnahme gesamter Anlagen.
Diese ist eine entscheidende Phase im Projektablauf. Erst kurz vor der Abnahme zeigt
sich, ob Mechanik, Elektrik und Automatisierung wie gewinscht funktionieren. Dabei wird
ungeplantes Verhalten der einzelnen Komponenten, das zu hohen Kosten und
Verzdgerungen fuhren kann, deutlich reduziert. Durch die Analyse der gesammelten
Daten konnen kleinste Abweichungen von der Norm ein Zeichen fir eine drohende
Fehlfunktion beispielsweise eines Motors oder Ventils sein. Bei der Weiterentwicklung der
Systeme wird auch vermehrt kiinstliche Intelligenz (KI) eingesetzt. Da bei diesen
komplexen Modellen groRe Datenmengen anfallen, kommen haufig Anwendungen und
Datenbanktechniken aus dem Big-Data-Umfeld zum Einsatz. Vorreiter sind hier die

grofen US-Technologieunternehmen.

Volldigitalisierte Stromverteilung wird zum Standard

Ein anderer wichtiger Bereich der Digitalisierung, der die Produktion sowie viele andere
Anwendungsbereiche berihrt, ist die Energieversorgung. Hierbei geht es um Sicherheit,
Vermeidung von Produktionsunterbrechung, Energieeffizienz sowie das Einhalten von
gesetzlichen Vorgaben bezlglich Schadstoffemissionen. Dabei haben Endabnehmer
unterschiedliche Anforderungen. Wahrend ein industrieller Kunde die entstehenden
Kosten aus dem mdoglichen Stillstand einer Anlage vermeiden will, sind die Folgen eines

Stromausfalls fur ein Krankenhaus oder ein Rechenzentrum noch verheerender. Dies gilt
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es durch Back-Up-Lésungen sowie laufende Kontrolle der Netze zu verhindern.
Intelligente Messgerate, Steuer- und Analysesysteme konnen die immer komplexere
Stromverteilung unterstiitzen, um Probleme zu erkennen, bevor es zum Ausfall
unternehmenskritischer Systeme kommt. Mit steigenden Stromkosten sind die
Investitionen fur eine sichere Stromversorgung in der Regel in zwei bis drei Jahren
amortisiert. So entwickeln sich volldigitalisierte Stromverteilungssysteme mehr und mehr
zum Standard. Dies hat sehr positive Auswirkungen auf die Anbieter von Lésungen im
Bereich Mittel- und Niedrigspannung, geringere Effekte hingegen auf die grof3en

Stromversorger.

Viele Branchen nutzen Vorteile der Automatisierung

Bleibt die Frage, welche Unternehmen am meisten von diesen Vorteilen oder
Neuerungen profitieren. Da sind zum einen die Firmen, die neue Technik einsetzen —
beispielsweise in den Sektoren Automobil, Elektronik, Nahrungsmittel oder Pharmazie.
Diese kdnnen durch die Automatisierung, insbesondere bei arbeitsintensiven Prozessen,
Kosten einsparen beziehungsweise Rohstoffe effizienter einsetzen, um die kontinuierlich

bendtigten Produktivitatssteigerungen zu ermdglichen.

Bei den Anbietern dieser Lésungen muss man etwas differenzierter vorgehen. Der
Wettbewerb bei den mechanischen Lésungen wie Robotern oder anderer Antriebe ist
mittlerweile schon sehr hoch und die Gewinnmargen unter Druck. Bei Robotern
beherrschen funf Anbieter 80 Prozent des Marktes, das Wachstum flacht sich ab und
bleibt volatil.

Anders sieht es bei Anbietern von Softwarelésungen zur Vernetzung aus. Fur diese
Unternehmen sind langfristige Erfahrung und die Mdglichkeit, auf historische Daten im
Produktionsprozess zuriickgreifen zu kénnen, ein wichtiges Asset. Alles, was Systeme
»Schlauer* macht (Smart Industries) erscheint sehr aussichtsreich. Die Hersteller von
integrierten Losungen und einem geringen Anteil von mechanischer Hardware sind hier
klar im Vorteil. In Europa gibt es drei groRe Industrieunternehmen, die ihr Portfolio
konsequent in diese Richtung positionieren.
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5G als potenzieller Katalysator der digitalen Transformation

Die Implementierung von Industrie 4.0 steht erst am Anfang, die Wachstumsraten in
diesem Segment sollten auch in der nachsten Dekade iber dem der Industrieproduktion
liegen. Im Hinblick auf die Ubertragungsstandards bei der Vernetzung (LAN, WLAN,

Mobilfunk) ware ein schneller Wechsel von 4G auf 5G von gro3em Vorteil.

Laut einer Befragung seitens der Unternehmensberatung Capgemini sehen 75 Prozent
der Industrieunternehmen im 5G-Ausbau den Schlissel zur eigenen digitalen
Transformation. Bisher scheiterte die Adaption eines industriellen Internet der Dinge
oftmals daran, dass bestehende Technologien im Bereich drahtloser Netzwerke nicht mit
den Performanceanforderungen einer industriellen Produktion mithalten konnten. Kinftig
werden jedoch Ubertragungsraten von bis zu 20 Gigabyte pro Sekunde realisierbar sein,
was einer Steigerung um den Faktor 20 gegenuber 4G bzw. LTE entspricht. In
Verbindung mit geringeren Latenzen — der Definition nach das Zeitintervall, um das ein
Ereignis verzdgert wird — von unter einer Millisekunde, lasst sich die Kommunikation
zwischen Maschinen und somit die Kontrolle des gesamten Produktionsprozesses in
nahezu Echtzeit realisieren. Ein weiterer wesentlicher Vorteil ist die Dichte eines 5G-
Netzwerks, welches die Verbindung und Kommunikation von bis zu einer Million Gerate
pro Quadratkilometer erméglicht. Setzt man dies in den Kontext von etwa 100.000
Verbindungen im Rahmen eines 4G-Netzwerks, offenbart sich die bisher eingeschrénkte

Skalierbarkeit von Automatisierungslésungen im Industriesektor.

Sicherheitsbedenken [ahmen bislang 5G-Integration

Die bisher schleppende Integration der 5G-Technologie in den Produktionsprozess ist
einer Studie des Unternehmens Ericsson nach gréRtenteils auf Bedenken hinsichtlich
Datenschutz und -sicherheit zurlckzufthren. Historisch betrachtet zeichnen sich
industrielle Kontrollsysteme als geschlossenes und isoliertes Netzwerk aus, weshalb der
Trend hin zur drahtlosen Vernetzung der Produktionskette eine breitere Angriffsflache fur
Cyberattacken bietet. Allerdings bieten inshesondere zwei Faktoren laut Capgemini

zusétzliche Sicherheit bei Nutzung der 5G-Technologie gegeniiber der 4G-Technologie.
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Einerseits lasst sich ein 5G-Netzwerk — je nach Anwendungsgebiet — in zahlreiche
virtuelle Netzwerke unterteilen, was eine individuelle Verschlisselung des spezifischen
Einsatzbereiches ermdglicht. Andererseits gibt es staatliche Initiativen, dass
Unternehmen fiir ihr 5G-Netzwerk einen privaten Anteil im Breitband-Spektrum erhalten
kénnen und somit nicht auf die Dienste von Telekommunikationsanbietern angewiesen
sind. Dies wirde die vollstandige Kontrolle tber die eigenen Daten sicherstellen und

Risikofaktoren minimieren.

Industrielles Internet der Dinge ermdglicht nachhaltige Geschaftsmodelle

Die erfolgreiche Adaption des industriellen Internet der Dinge ermdglicht
Industrieunternehmen bestehende Geschéaftsmodelle strukturell zu transformieren und
nachhaltig zu gestalten. Zwar wird ein gewisser Umsatzanteil weiterhin auf die Produktion
von Industriegttern fallen, deren Nachfrage vom Investitionsverhalten der Kunden und
somit letzten Endes der volkswirtschaftlichen Konjunktur abhéngt. Allerdings erméglicht
das industrielle Internet der Dinge die Weiterentwicklung des bestehenden
Produktportfolios hin zu einer Art digitalem Okosystem. Dies bietet die Chance den Anteil
an wiederkehrenden Umsétzen, beispielsweise durch lizenzbasierte Umsatzmodelle wie
Software-as-a-Service, erheblich zu steigern. Bedenkt man, dass Softwareunternehmen
eine durchschnittiche Bewertungspramie von ca. 40 Prozent gegeniber
Industrieunternehmen aufweisen, so dirfte eine potenzielle Neubewertung kinftiger
industrieller Geschaftsmodelle am Kapitalmarkt eine groBe Chance fiir bestehende,

wandlungsféahige Unternehmen darstellen.

Digitalisierung des Industriesektors bietet langfristige Investitionsmdglichkeiten

Obwohl sich gegenwartig ein Grof3teil des Industriesektors mit der digitalen
Transformation aktiv auseinanderzusetzen scheint, wird schlussendlich nur ein Teil der
Unternehmen  diese  erfolgreich  meistern. Im  Gegensatz zu reinen
Technologieunternehmen besteht die Herausforderung darin, eine gewisse Konvergenz
zwischen Prozess- und Informationstechnologie zu finden, welche oftmals durch eine
gewisse ,,0ld Economy“-Unternehmenskultur gehemmt wird. Sinnbildlich daftir stehen die

gezielten Zukaufe von Softwareunternehmen seitens Industriekonglomeraten, deren
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Integration bisher nicht vollumféanglich als erfolgreich bezeichnet werden kann. Die
fundamentale Analyse von Geschéftsmodellen in Kombination mit einem intensiven
Managementdialog — so wie es bei der DJE Kapital AG gelebt wird — ermdéglicht die
Identifikation aussichtsreicher Industrieunternehmen, welche durch strukturelles
Wachstum und einer méglichen Neubewertung Utberproportional vom digitalen Wandel

profitieren.

Uber die Dr. Jens Ehrhardt Gruppe

Die DJE Kapital AG ist seit 45 Jahren als unabhdngige Vermoégensverwaltung am
Kapitalmarkt aktiv. Das Unternehmen aus Pullach bei Minchen verwaltet mit rund 145
Mitarbeitern (davon rund 25 Fondsmanager und Analysten) aktuell Gber 13,1 Milliarden
Euro (Stand: 31.12.2019) in den Bereichen individuelle Vermdgensverwaltung,
institutionelles Asset Management sowie Publikumsfonds. Zudem bietet die DJE Kapital
AG seit 2017 mit Solidvest eine einzeltitelbasierte Online-Vermdgensverwaltung an — als
digitale Lésung im Rahmen aktiv gemanagter Depots. Das Online-Konzept basiert auf
den breiten Kompetenzen in Vermégensverwaltung und Anlagestrategie der DJE Kapital
AG — und ermdglicht ein diversifiziertes Portfolio nach individuellem Rendite-Risiko-Profil
mit persdnlichen Themenschwerpunkten im Aktienbereich. Vorstandsvorsitzender ist Dr.
Jens Ehrhardt, sein Stellvertreter Dr. Jan Ehrhardt. Kern des Anlageprozesses und aller
Investmententscheidungen ist die FMM-Methode  (fundamental, = monetar,
markttechnisch), welche auf dem hauseigenen, unabhangigen Research basiert. Der
Anspruch der DJE Kapital AG ist, ihren Kunden weitsichtige Kapitalmarktexpertise in allen
Marktphasen zu bieten. Die DJE Kapital AG gehort zu den Unterzeichnern der ,Prinzipien
fur verantwortungsvolles Investieren” der Vereinten Nationen (UNPRI). Im Zuge dessen
ist die gesamte Vermogensverwaltung und damit auch Solidvest seit 2018 auf die
Einhaltung Gbergreifender Nachhaltigkeitskriterien wie Umweltschutz und die Einhaltung
von Menschenrechten sowie Arbeitsstandards ausgerichtet.

Unternehmenskontakt
Simone Ausfelder

+49 (0)89 790453-661
simone.ausfelder@dje.de

Pressekontakt

Instinctif Partners

Johannes Zenner // Selina Pappers

+49 (0)69 133 896-21 // +49 (0)69 133 896-17
johannes.zenner@instinctif.com // selina.pappers@instinctif.com
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