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Branche im Fokus

Entsorgungswirtschaft: Ertragskraft ist

zuriickgekehrt

Deutsche Mittelstandler stehen oft besser da als internationale Konkurrenz

Die europidische Entsorgungswirtschaft
konnte im Jahr 2010 einen GrofSteil des Ein-
bruchs vom Vorjahr aufholen. Hierbei entwi-
ckelten sich viele deutsche Mittelstandler bes-
ser als es auslindischen Wettbewerbern ge-
lang. Aber sind die deutschen Entsorger auch
im internationalen Vergleich geriistet, um am
zukiinftigen Umsatzwachstum der Branche eu-
ropaweit zu partizipieren?

Zwar kommen die deutschen Mittelstand-
ler mit einer durchschnittlichen EBITDA-
Marge von 9,2% nicht ganz an die Ertrags-
kraft der groflen international agierenden
Gruppen heran. Es ist jedoch zu beachten, dass
bei diesen Gruppen in vielen Fillen erhebli-
che Ergebnisbeitrige aus dem Geschift mit
Energie-, Wasserver- und -entsorgung resultie-
ren. Unterhilt ein Unternehmen hier grofSere
Aktivitaten, so ist der EBITDA als MafSstab der
operativen Ertragskraft hoher, weil diese
Geschiftsbereiche sehr kapitalintensiv sind.
Meist wird dann auf Ebene des Ergebnisses vor
Steuern eine Angleichung erreicht.

Die deutschen mittelstindischen Entsorger
haben auch ihre Eigenmittelposition verbessert.
Mit einer durchschnittlichen Eigenkapital-
quote von 34 % liegen sie deutlich tiber dem
Durchschnitt international agierender grofSer
Unternehmen von gut 27 %. Dies ist insofern
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bemerkenswert, als Letztere in vielen Fillen
einen direkten Kapitalmarktzugang haben und
sich von daher deutlich leichter mit Eigenmit-
teln versorgen konnen. Die familiengefiihrten
Unternehmen sind also offensichtlich sehr gut
aufgestellt, was ihre Eigenmittelausstattung be-
trifft.

Im Geschiftsjahr 2010 haben die Unter-
nehmen im Durchschnitt die Eigenmittelquote
um wenigstens gut zwei Prozentpunkte gegenii-
ber dem Vorjahr erhoht, die Bandbreite ist al-
lerdings grofS. Kleine Firmen mit oft nur einem
Entsorgungsvertrag oder wenigen Kunden
bzw. solche, die nur von einzelnen Stoffstromen
abhingen, weisen deutlich unterdurchschnitt-
liche Werte auf. Diese Firmen wéren auch beim
nichsten konjunkturellen Abschwung sehr
schnell wieder in einer angespannten Liqui-
dititslage.

Als Folge der deutlich iuberdurchschnitt-
lichen Eigenmittelausstattung im Vergleich zu
groflen Entsorgungsfirmen und dem Durch-
schnitt der internationalen Firmen ist auch der
Verschuldungsgrad der deutschen mittelstan-
dischen Entsorger sehr niedrig — eine gute Basis
fiir zukiinftige Investitionen und eine Ex-
pansion in das europdische Ausland.
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