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Bewegung tut der Branche gut!

Die deutsche Transport- und Logistikbranche profitiert merklich von den prosperie-
renden konjunkturellen Rahmenbedingungen und wird daher die schlimmste Krise
seit ihrer Liberalisierung Anfang der 90er-Jahre schneller als erwartet tiberwinden.
Das Umsatzvolumen der Branche diirfte bereits Ende 2011 wieder das Vorkrisen-
niveau erreichen.

Jedoch hat das Krisenjahr 2009 deutliche Spuren in den Bilanzen der Unternehmen
hinterlassen und zu einer Rekordhohe bei den Insolvenzzahlen gefiihrt. Die Dienstleis-
ter waren gezwungen, ihre Unternehmensstrukturen zu optimieren, wovon sie nun
im Aufschwung profitieren. Wie die IKB-Kunden des Transport- und Logistikgewerbes
durch die Krise gekommen sind und im Vergleich zu groBen Konzernen abgeschnitten
haben, illustriert dieser Bericht. Ebenso werden Strategien aufgezeigt, wie der
Schwung aus dem Jahr 2010 genutzt werden kann, um die Stabilitat der eigenen
Geschaftsmodelle zu starken.

P> 2009 Riickgang des Branchenumsatzes um 12 %, dagegen sind 2010 und 2011
Wachstumsraten von gut 7 % bzw. rund 6 % zu erwarten.

P> Riickgang der Ertrige, wobei insbesondere die Fixkosten (z. B. Personalaufwand)
stark belastend wirkten.

P> Mittelsténdische Dienstleister schneiden im Vergleich mit GroBkonzernen besser
als erwartet ab.

P> Spezialisierung in Kombination mit Diversifikation erweist sich als Erfolgsmuster.
P> Aus Investorensicht bietet die Transport- und Logistikbranche aufgrund ihrer posi-

tiven Wachstumsperspektiven sowie des starken Konsolidierungsdrucks attraktive
Investmentmoglichkeiten.
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selbst erbracht wird.

Kontraktlogistik.

Logistikmarkt/-branchen: In der vorgenommenen Marktabgrenzung beziehen sich alle
Angaben (z. B. Umsatzvolumen, Wachstumsraten) ausschliefSlich auf die von externen
Transport- und Logistikdienstleistern erbrachten Leistungen und nicht auf die Werks-
logistik, die von den Unternehmen aus Industrie, Handel und verladender Wirtschaft

Transportdienstleister: Der Umsatzschwerpunkt liegt bei Transporten im StrafSengiiter-
verkehr, aber das Angebot schliefSt in geringem Umfang auch logistische Dienste mit ein.

Logistikdienstleister: Der Fokus liegt auf Dienstleistungen, die iiber den reinen Transport
hinausgehen, wie Lagerung, Frachtumschlag, speditionelle Dienste, Mehrwertdienste,
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Die grofRten Logistikmarkte in Europa

©® Umsatzwachstum 2009 bis 2013 in %
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Die Transport- und Logistikbranche befindet sich auf
einem guten Weg, die schwerste Krise seit ihrer Libera-
lisierung Anfang der 90er-Jahre schneller als erwartet
zu Uberwinden. Die Aufwartsbewegung bei den maR-
geblichen Wachstumsfaktoren hat hierbei fiir den Um-
schwung gesorgt. Insbesondere die Erholung der Welt-
wirtschaft, die von einem starken Ansteigen der Welt-
handelsstrome begleitet wird (2010: +11 %), schafft fiir
die Exportnation Deutschland ein wichtiges Fundament
fiir den Aufschwung. Weltweit spielt das zunehmende
Gewicht der Schwellenlander (vor allem Chinas) eine trei-
bende Rolle. Auch wenn sich die aktuelle Dynamik 2011
etwas abschwacht, bleiben globales Bruttoinlandspro-
dukt (ca. +4 %) und Welt-Warenhandel (etwa +7 %) auf
robustem Wachstumskurs. Hiervon profitieren auch die
grolRen europaischen Logistikmarkte.

Deutschland als Wachstumslokomotive

In Europa wies Deutschland 2009 —trotz eines starken
Umsatzriickgangs von 12 % — mit 92 Mrd. € das grof3te
Volumen im Transport- und Logistikmarkt auf. Es folgten
GrofR3britannien (ca. 78 Mrd. €), Frankreich (ca. 69 Mrd. €),
Italien (rd. 60 Mrd. €) und Spanien (ca. 50 Mrd. €). Fiir den
westeuropaischen Logistikmarkt liegen die nominalen
Wachstumsprognosen fiir die nachsten Jahre zwischen
4und 5 % p. a., wobei Deutschland mit 5 bis 6 % p. a. die
Wachstumslokomotive darstellt. Auch Osteuropa bietet
lberdurchschnittliches Steigerungspotenzial, das insbe-
sondere aus der zunehmenden Inlandsnachfrage und
dem strukturell bedingten Nachholbedarf gegentiber
Westeuropa resultiert.
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Entwicklung der Transport- und Logistikumsitze Das Transport- und Logistikgewerbe in Deutschland pro-
in Deutschland fitierte 2010 vom liberraschend starken Wirtschafts-

wachstum (reale BIP-Veranderung: ca. +3,5 %), das insbe-

Mrd. € sondere vom deutlichen Anstieg der Exporte und Ausrus-
120 tungsinvestitionen getrieben wurde. Deshalb wird der
100 — B Branchenumsatz 2010 um gut 7 % auf liber 98 Mrd. €

00— zugelegt haben. Auch 2011 diirfte die Branche trotz einer
60 | leichten wirtschaftlichen Abschwachung (reale BIP-
40 Veranderung: ca. +2,5 %) nochmals um rd. 6 % wachsen,
20 da verstarkt Impulse durch die anziehende Binnennach-
| frage hinzukommen. Zudem ist im Transportsegment mit
2006 2007 2008 2009 2010p 201lp 2012p 2013p Preissteigerungen zu rechnen, weil im Zuge des konjunk-
Transportunternehmen p = Prognose turellen Aufschwungs die Laderaumkapazitaten wieder

W Logistikdienstleister

knapper werden. Somit diirfte das Umsatzvolumen im
Quellen: Feri; IKB-Berechnungen und -Prognose (Stand: November 2010) ﬂ

Bereich Transport und Logistik bereits 2011 wieder das
Vorkrisenniveau erreichen.

Im mittelfristigen Trend weisen die Logistikdienstleister
(+5,5 % p. a.) leicht hohere Steigerungsraten als die Trans-

Gefahrene Mautkilometer im StraRengiiterverkehr

9 M2007 =100 portunternehmen (+4,5 % p. a.) auf, wobei die Segmente
108 Luft- und Seefracht besonders am Anstieg der weltwei-
104 N ten Handelsstrome partizipieren.

1007 Jedoch zeigt sich bei der aktuellen Wachstumsentwick-

96 lung im StralRengiiterverkehr, dass besonders auslan-
// dische Unternehmen vom Aufwartstrend profitieren.
Dies belegt die Auswertung der Mautentwicklung in den

92
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9 M 2007 9 M 2008 9 M 2009 9 M 2010 ersten 9 Monaten 2010, bei der folgende Auffalligkeiten
- auftreten: Zwar findet insgesamt ein deutlicher Anstieg
== auslandische Lkw . g
= Lkw gesamt bei den gefahrenen Mautkilometern statt (+5,5 %), aller-
inlandische Liow dings wird das Vorkrisenniveau noch deutlich unter-
Quellen: BAG; IKB-Berechnungen 7 schritten. Zudem signalisiert ein iiberdurchschnittliches

Wachstum der Mautkilometer bei den auslandischen
Fahrzeugen (+10 %), dass deutsche Unternehmen Markt-
anteile verlieren.

Obwohl die Kontraktlogistik 2009 einen Umsatzriickgang von etwa 8 % verkraften
musste, war sie damit im Vergleich zu anderen Branchensegmenten weniger betrof-
fen. Dabei hatte jedoch die industrielle Kontraktlogistik unter dem Umsatzeinbruch
wichtiger Industriebranchen zu leiden und wies mit 10 % einen etwa doppelt so
hohen Riickgang wie die Konsumgiiter-Kontraktlogistik auf. Diese hat von einer relativ
stabilen Nachfrage nach Verbrauchsgiitern des taglichen Bedarfs profitiert. Insgesamt
hat sich aber gezeigt, dass sich in einem schwierigen wirtschaftlichen Umfeld Indus-
trie- und Handelsunternehmen wieder verstarkt auf die eigenen Kernkompetenzen
besinnen wie auch bestrebt sind, Prozesse zu flexibilisieren und zu optimieren. Daher
liegt im Outsourcing grolRes Potenzial fiir Logistikdienstleister, insbesondere bei indivi-
dualisierten Mehrwertdiensten (u. a. Montageservices, Verpackungsdienstleistungen,
E-Commerce) und Supply-Chain-Management.
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Marktausrichtung der Kontraktlogistik in Deutschland Fur Deutschland wird das Umsatzvolumen der Kontrakt-

logistik 2009 auf 23 Mrd. € geschatzt, wobei der Anteil
der industriellen Kontraktlogistik mit etwa 60 % den
Schwerpunkt bildet. Vor allem die industrielle Kontrakt-
logistik bietet aufgrund eines geringen Outsourcing-
grades (ca. 26 %) Uberdurchschnittliches Wachstums-
potenzial, insbesondere in der Metall verarbeitenden
Industrie, im Maschinenbau und in der Bauwirtschaft.

Angaben fiir 2009

Industrielle
60 % Kontraktlogistik

0% K:;’t"r:‘;:f;::k Die gesamte Kontraktlogistik diirfte 2010 wieder ein
Wachstum von etwa 7 % aufweisen; fiir die nachsten
Jahre sind durchschnittliche Steigerungsraten von 5 bis
7 % p. a. zu erwarten.
Quellen: Klaus/Hartmann/Kille ,, Die Top 100 der Logistik 2010“; ﬂ Das Transport- und Logistikgewerbe ist tiberraschend

IKB-Schatzungen

schnell auf einen Wachstumskurs zuriickgekehrt, was vor
allem in der positiven Entwicklung wichtiger (industriel-
ler) Kundensektoren begriindet liegt. Viele Exportbranchen haben ihren Tiefpunkt
léngst durchschritten und sich eindrucksvoll zuriickgemeldet (z. B. Automotive). Das
Verarbeitende Gewerbe insgesamt wird das Produktionsniveau vor der Krise bereits
2011 wieder erreichen. Allerdings werden — trotz deutlichem Auftragsplus — einzelne
Branchen (z. B. der Maschinenbau) hierfiir noch langer brauchen. Die Konsumgiiter-
industrie hat den Abschwung weniger als andere Industriesektoren gespiirt, da hier

Geschaftsentwicklung in wichtigen Kundenbranchen des Transport- und Logistiksektors

Index Produktion bzw. Umsatz; Veranderung in %
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Quellen: Statistisches Bundesamt; IKB-Prognose ﬂ

eine enge Korrelation zum Privaten Verbrauch besteht. Dieser ist durch geringere
Volatilitaten gekennzeichnet, was allerdings auch umgekehrt zur Folge hat, dass in
Boomphasen das Wachstum deutlich geringer ausfallt. Somit ist im Erndhrungs-
gewerbe und im Einzelhandel das Wachstumspotenzial zwar begrenzt, jedoch bieten
diese aufgrund einer vergleichsweise hoheren Stabilitat mehr Planungssicherheit.
Der Konsumgliterbereich wird durch die steigende Binnennachfrage 2011 spiirbare
Impulse erhalten.
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Entwicklung der Insolvenzquoten im Transport-

und Logistiksektor

%; im Vergleich zu den Quoten der Gesamtwirtschaft
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-Prognose (Stand: September 2010) ﬂ
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Insolvenzzahlen leicht riicklaufig, aber keine
Entwarnung

Die Transport- und Logistikbranche hatte 2009 ange-
sichts der Krise einen Rekordstand bei den Insolvenz-
zahlen zu verzeichnen (+26 % auf 1.742 Unternehmens-
insolvenzen). Auch wenn fiir 2010 aufgrund des konjunk-
turellen Aufschwungs wieder ein leichter Riickgang (ca.
-4 bis -5 %) eintreten wird, so befindet sich die Insolvenz-
quote im Branchenvergleich weiterhin auf tiberdurch-
schnittlichem Niveau —der Transport- und Logistiksektor
weist gegeniiber der Gesamtwirtschaft einen mehr als
doppelt so hohen Wert auf. An dieser Trendentwicklung
wird auch eine weitere Entspannung 2011 grundsatzlich
nichts dndern, da eine hohe Wettbewerbsintensitat und
steigende Transportkosten die Insolvenzen in einer stark
fragmentierten Branche forcieren. Der groBe Anteil klei-
ner Firmen — etwa 81 % der Unternehmen aus der Bran-
che erzielen Jahresumsatze unter 1 Mio. € — hat auch
bedeutenden Einfluss auf die Hohe der Insolvenzent-
wicklung. Dagegen erwirtschaften nur ca. 2 % der Unter-
nehmen Umsatze von mehr als 10 Mio. €.

Die separate Betrachtung der Insolvenzentwicklung fiir
Transport- und Logistikunternehmen mit einem Jahres-
umsatz >10 Mio. € liefert ein differenziertes Bild. Zwei
grundsatzliche Trends sind in den letzten Jahren festzu-
stellen:

Zum einen sind Unternehmen mit Umsatzen >10 Mio. €
offensichtlich eher in der Lage, die schwierigen Markt-
bedingungen zu bewaltigen. Dies zeigt sich darin, dass
die Unternehmen mit einem Jahresumsatz >10 Mio. €
durch niedrigere Insolvenzquoten gekennzeichnet sind
als die Logistikbranche insgesamt. Zum anderen weisen
Transportunternehmen ein deutlich hoheres Ausfallrisiko
als Logistikdienstleister auf. Im Jahr 2010 waren auch

grolere Transporteure deutlich starker von Insolvenzen betroffen, wobei diese ledig-
lich auf den Bereich zwischen 10 Mio. € und gut 30 Mio. € Umsatz entfielen. Unter-
nehmen, deren Kernaktivitaten bei Transportdienstleistungen liegen, werden auch
zukiinftig einem besonders starken Ertragsdruck ausgesetzt sein. Daher wird sich
der Trend zu groBeren, international agierenden Transportunternehmen noch be-

schleunigen.
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Ausgewahlte Kennziffern im Transport- und Logistikgewerbe

Transportunternehmen

IKB-Kennziffernvergleich: Wie belastbar waren die Geschaftsmodelle in
der Krise?

Wie sind die mittelstandischen IKB-Kunden der Transport- und Logistikbranche im
Vergleich zu den groBten Konzernen durch die Krise geckommen? Waren die Geschafts-
modelle flexibel genug, um einigermafRen auf die Nachfrageeinbriiche reagieren zu
konnen? Die Lage der Unternehmen dokumentiert eine Analyse der Jahresabschliisse
2007 bis 2009 von IKB-Kunden.

Bei der Beurteilung der Kennziffern und deren Entwicklung ist zu beachten, dass es
sich aufgrund der strengen Bonitétskriterien der Bank bei den IKB-Kunden eher um
eine Positivauslese der Branche handelt. Dennoch bestehen zwischen diesem Auswer-
tungsergebnis und den Entwicklungen der Gesamtbranche grundsatzliche Analogien.

In der Kennziffernanalyse wurden 54 Unternehmen der Transport- und Logistikbran-
che erfasst. Die einbezogenen Firmen erwirtschaften zusammen einen Umsatz von
Uiber 22 Mrd. €, wobei der Anteil der groReren Unternehmen (Jahresumsatz >250 Mio.
€) ein Drittel betragt. Unternehmen mit einem Jahresumsatz >100 Mio. € nehmen im
Logistiksegment einen Anteil von liber
60 % ein, im Transportbereich rund die
Halfte. Insgesamt setzt sich auch unter

den IKB-Kunden der allgemeine Bran-

2007 ‘ 2008 ‘ 2009

X X chentrend zur ansteigenden Unterneh-
in % der Gesamtleistung

mensgroRe fort.

Materialeinsatz 64,4 62,7 60,6
Personalaufwand 18,8 18,2 204 Im Krisenjahr 2009 sind die Umsatzerlése
EBITDA 6.2 5,7 45 der Transportunternehmen und Logistik-
Normal-Afa 39 37 38 dienstleister im Durchschnitt deutlich —
Betriebs- und Finanzergebnis 1,7 1,6 0,2 um 10,5 % bzw. 13 % — gesunken. Dies
Cashflow 5,6 53 4,0 gilt es bei der nachfolgenden Analyse zu
Investitionen 6,4 57 4,0 beriicksichtigen, da sich die betrachteten
Eigenmittel (in % der Bilanzsumme) 30,5 30,9 29,9 Durchschnittsquoten fast ausschlieflich
Total Debt/EBITDA 28 38 38 auf den Umsatz als BasisgroRe beziehen.
Somit bedeutet beispielsweise eine
Logistikdienstleister 2007 2008 2009 konstante Margenentwicklung —ange-

in % der Gesamtleistung sichts des Umsatzeinbruchs —immer eine

splirbare Verschlechterung der absoluten

Materialeinsatz 54,1 54,5 51,9

Zahlen.
Personalaufwand 25,2 24,9 27,6
EBITDA 94 86 76 Beim Vergleich beider Unternehmens-
Normal-Afa 33 31 37 gruppen zeigen sich signifikante Unter-
Betriebs- und Finanzergebnis 5,5 5,0 33 schiede hinsichtlich der Héhe der Kenn-
Cashflow 88 8,0 7,0 ziffern. Dies gilt sowohl fiir die Kosten- als
Investitionen 7,5 59 4,1 auch die Ertragsstrukturen (s. die Tabelle).
Eigenmittel (in % der Bilanzsumme) 28,9 30,2 32,6
Total Debt/EBITDA 2,5 2,5 3,7

Quelle: IKB-Auswertung von Jahresabschliissen mittelstandischer Unternehmen

Definition der Kennzifferns.S. 11

i f
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Ertragssituation Transportunternehmen vor und
nach der Krise

EBITDA-Margen in %
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Ertragssituation Logistikdienstleister vor und
nach der Krise

EBITDA-Margen in %
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Kosten- und Ertragseffekte

Rohertragsquote in %
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Bei den Transport- und Logistikunternehmen ist 2009 der
Materialeinsatz, relativ zum Umsatz betrachtet, gesun-
ken und somit die Rohertragsquote gestiegen. Hierin
zeigt sich u. a., dass die Unternehmen in der Krise ihre
Effizienz beim Management der Kapazitaten verbessern
konnten. Allerdings sind die weiteren Ertragskennziffern
—insbesondere das operative Ergebnis (EBITDA) — unter
Druck geraten. Grundsatzlich weisen die EBITDA-Werte
sowohl fiir die Transporteure als auch die Logistikdienst-
leister ein breite Streuung auf. In den einzelnen Firmen-
konjunkturen zeigen sich die Unterschiedlichkeiten der
Geschaftsmodelle und deren konjunkturellen Abhangig-
keiten. Aber dennoch hatten beide Gruppen im Jahr 2009
im Durchschnitt EinbuBen zu verzeichnen, wobei sich das
operative Ergebnis der Transportunternehmen auch in
Relation zu den Logistikern weiter verschlechtert hat.
Logistikdienstleister schneiden besser ab, weil Mehrwert-
dienste ein hoheres Ertragspotenzial bieten.

Aus der Analyse der Kosten- und Ertragseffekte lassen
sich einige Auffalligkeiten ableiten. Wie bereits erlautert,
ist die Rohertragsquote bei beiden Unternehmensgrup-
pen 2009 angestiegen. Somit konnte zumindest der mas-
sive Umsatzriickgang ertragsseitig durch eine relativ
starkere Senkung variabler Kosten leicht liberkompen-
siert werden. Hauptursachlich hierbei waren die Flexibili-
tat der Geschaftsmodelle (z. B. Einsatz von Subunterneh-
men), aber auch der deutliche Riickgang des Diesel-
preises (-21 %). Dieser positive Effekt diirfte sich etwas
starker auf die Gesamtkosten ausgewirkt haben als die
splirbar gestiegenen Mautkosten.

Dagegen hat der Anteil der Fixkosten krisenbedingt zuge-
nommen. Insbesondere sind die Personalaufwands- so-
wie die Miet- und Leasingquoten merklich angestiegen.
Gerade im Transportbereich haben einige Unternehmen
noch vor dem Konjunktureinbruch Investitionen in Fuhr-
parkerweiterungen (hdufig auf Miet- und Leasingbasis)
vorgenommen und/oder wegen der gednderten Sozial-
vorschriften ihr Personal zu tendenziell hoheren Lohnen
aufgestockt. Um laufende Miet- und Leasingzahlungen
begleichen zu kdnnen, haben sie wahrend der Krise auch
Transportauftrage zu Preisen angenommen, die nicht
gesamtkostendeckend waren. Dadurch wurde der Preis-
druck nochmals verstarkt. Zudem wurden in der Phase,

in der krisenbedingt Fahrzeuge voriibergehend stillge-
legt wurden, zunachst alle MaBnahmen des Arbeitszeit-
managements (z. B. Abbau Resturlaub, Kurzarbeit) ausge-
schopft, um qualifiziertes Personal zu halten. Die Strate-
gie des moglichst geringen Personalabbaus macht sich
im derzeitigen konjunkturellen Umfeld aber bezahlt.
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Dadurch kénnen die Unternehmen wieder viel schneller und starker am wirtschaft-
lichen Aufschwung partizipieren.

Dartiber hinaus haben auch Abschreibungen und Finanzierungskosten die Umsatz-
rendite (Betriebs- und Finanzergebnis) belastet, sodass die besonders betroffenen
Transporteure hier gerade noch eine ,,schwarze Null“ schreiben kénnen.

Trotz riicklaufiger Investitionen hat der Verschuldungsgrad (Total Debt/EBITDA) der
Logistikdienstleister 2009 zugenommen. Da die Transporteure schon friihzeitig von
den Krisenauswirkungen tangiert waren, zeigte sich hier die Zunahme bereits 2008.
Hauptursache fiir die Verschlechterung der Kennziffer ist der deutlich gestiegene
Preis- und Margendruck, der die Ertragsschwache verstarkt hat. Dagegen blieb die
Eigenmittelquote bei beiden Unternehmensgruppen relativ stabil, die Logistikdienst-
leister konnten hier sogar noch zulegen. Es ist darauf hinzuweisen, dass in der IKB-
Auswertung die Eigenmittel auch Gesellschafterdarlehen beinhalten.

Aber wie schneiden die IKB-Kunden im Vergleich mit den grolRen Konzernen der Bran-
che ab? Welche Branchensegmente waren weniger stark von der Krise betroffen?

Mittelstandische Transport- und Logistikdienstleister besser als erwartet

Nachfolgend werden die IKB-Kunden mit den drei groSten europdischen Logistik-
konzernen verglichen. Allgemein waren die Ertragsmargen in der Krise riicklaufig, die
Eigenkapitalquoten dagegen tendenziell leicht ansteigend. Exportabhangige (groRRere)
Dienstleister hatten besonders ausgepragte Umsatzriickgange zu verzeichnen. Bei den
dargestellten Top-Konzernen lag der Einbruch teilweise deutlich tiber dem Branchen-
durchschnitt. Trotzdem konnte Kiihne & Nagel seine operative Marge leicht verbes-
sern. Dies lag daran, dass in wichtigen Geschéftsfeldern (z. B. Seefracht) Marktanteils-
gewinne erzielt und Produktivitatssteigerungen erreicht werden konnten.

Ertragssituation ausgewahlter Transport- und Logistikdienstleister

@ EBITDA-Quote in %
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Quellen: Jahresabschliisse von IKB-Kunden; Unternehmensangaben; IKB-Berechnungen 127
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Aus Ertragssicht konnen sich die IKB-Kunden gegeniiber den GroBkonzernen behaup-
ten. Dabei schneiden die von uns analysierten Logistiker besonders gut ab, aber auch
die Ertragskraft der Transportunternehmen hat angesichts der teilweise dramatischen
Nachfrageeinbriiche weniger gelitten als urspriinglich erwartet. Dies liegt am Pro-
duktportfolio der Transporteure, die mittlerweile auch einen nennenswerten Anteil an
profitableren Logistikdienstleistungen erbringen. Zudem ist hervorzuheben, dass es
sich bei den IKB-Kunden im Transportbereich zu einem nennenswerten Teil um Unter-
nehmen handelt, die sich auf Transportdienstleistungen mit Spezialfahrzeugen fokus-
siert haben.

Gerade mittelstandische Transport- und Logistikunternehmen sollten aufgrund ihrer
groBeren Flexibilitat das eigene Profil scharfen und die Leistungen starker auf die spe-
ziellen Bediirfnisse des Kunden ausrichten. In der Krise hat sich gezeigt, dass eine enge
Kundenkooperation sowie ein Angebot an individualisierten Services zur Optimierung
der Prozesse beim Kunden beitragen und somit fiir ihn einen Mehrwert darstellen.
Individualisierung und Spezialisierung haben sich auch in schwierigen Zeiten bewahrt
und bleiben Erfolg versprechende Zukunftsstrategien. Um eine breitere Risikostreuung
zu erreichen, sollte Spezialisierung aber immer mit bestimmten Formen der Diversifi-
kation verbunden werden. Die Fokussierung auf eine Branche sollte beispielsweise
eine Diversifikation hinsichtlich Kunden, Segmenten und/oder Regionen beinhalten.
Bei der Konzentration auf verschiedene (wenige) Kundenbranchen hilft eine Auswahl
von Branchen mit unterschiedlicher Konjunkturreagibilitdt dabei, Extremeinbriiche
abzumildern.

Dies bestatigt die Betrachtung jener IKB-Kunden, die ihren Schwerpunkt in der Kon-
traktlogistik besitzen. Vom Abschwung waren einerseits jene Unternehmen weniger
stark betroffen, die liberwiegend fiir die (konjunkturresistentere) Konsumgiterindus-
trie tatig waren. Andererseits schneiden aber auch jene Dienstleister besser ab, die
Uiber einen ausgewogenen Branchen-/Kundenmix verfiigen. Dagegen hatten insbe-
sondere Automobillogistiker mit drastischen Einbriichen zu kampfen. Grundsatzlich
weist die Kontraktlogistik aufgrund eines hoheren Spezialisierungs- und Individuali-

Ertragssituation von IKB-Kunden in ausgewahlten Branchensegmenten
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sierungsgrads lberdurchschnittliche Wachstums- und Ertragsperspektiven auf. Jedoch
hangt die Profitabilitat der haufig sehr komplexen Outsourcingprojekte entscheidend
davon ab, ob fiir die umfanglich erbrachten Dienstleistungen eine angemessene
vertragliche Bepreisung erfolgt und damit die tatsachlichen Kosten weiter gegeben
werden.

Aber auch im Transportsegment ist Spezialisierung sinnvoll, wie die weitaus héhere
Profitabilitat der Transporteure mit Spezialfahrzeugen im Vergleich zu den Commo-
dity-Transporteuren verdeutlicht. Transportdienstleister, die liberwiegend als Subun-
ternehmen fungierten, waren die groRten Verlierer der Krise, da deren Kapazitaten als
erstes abgebaut wurden. Zwar bleiben die Unternehmen aus dem Bereich ,Terminal-
und Umschlagsdienste” die Gewinner unter den IKB-Kunden, jedoch hat sich deren
Gesamtbild eingetriibt. Die aus der Vergangenheit wachstumsverwohnten Dienst-
leister verzeichneten 2009 unter den IKB-Kunden mit rund 20 % den hochsten Um-
satzriickgang. Dies hatte splirbare Auswirkungen auf die absoluten Ertragszahlen

zur Folge, die sich allerdings angesichts des niedrigeren Umsatzniveaus in einem eher
moderaten Riickgang der EBITDA-Quote duRerten. Allerdings profitiert dieses Teilseg-
ment besonders vom starken Anstieg der Seefracht und diirfte damit 2010 wieder
um gut 10 % wachsen.

Branchenausblick: Schwung aus 2010 fiir Stabilisierung nutzen

Nach der dramatischen Krise hat sich die wirtschaftliche Situation der Transport- und
Logistikdienstleister in Deutschland 2010 merklich verbessert. Die Logistikkonjunktur
befindet sich aufgrund des wirtschaftlichen Aufschwungs wieder auf vergleichsweise
hohem Niveau und verspricht gute Wachstumsperspektiven. Die Preise aller Verkehrs-
trager sind spiirbar angestiegen, auch im StraBengtiterverkehr treiben Engpasse bei
den Laderaumkapazitdten die Frachtraten weiter nach oben. Somit gilt es, diese
positiven Rahmenbedingungen fiir 2011 zu nutzen, um die Stabilitdt der eigenen
Geschaftsmodelle zu stdrken. Denn trotz der Erholung bleibt der Ertragsdruck in der
Transport- und Logistikbranche hoch. Hauptursachlich dafiir sind die hohe Wettbe-
werbsintensitat und die weiter steigenden Transportkosten (Treibstoff, Maut, Umwelt-
schutz, Sicherheit), die auch zukiinftig fiir iberdurchschnittliche Insolvenzzahlen
sorgen werden. Das Thema ,,Griine Logistik“ gewinnt wieder an Bedeutung, nachdem
wahrend des Abschwungs das Krisenmanagement im Mittelpunkt gestanden hat.

Die Dienstleister waren durch die Krise gezwungen, ihre Unternehmensstrukturen
und -prozesse zu optimieren. Von dieser Basis konnen sie nun profitieren und ihre
Wachstumsstrategien effizienter umsetzen. Dies kann eine groRere Marktdurchdrin-
gung (neue Kunden) ebenso wie eine gezielte geografische Expansion betreffen. Zu-
dem konnen verschiedene Formen der Diversifikation dazu beitragen, die Unabhan-
gigkeit des Produktportfolios gegeniiber konjunkturellen Schwankungen zu starken.
Zur Realisierung dieser Strategien kdnnen Zukaufe sinnvoll sein. Zudem kann auch die
Zusammenarbeit mit branchenexternen Finanzpartnern die Anpassung von Ge-
schaftsmodellen und die Umsetzung von Wachstumsplanen erleichtern. Aus Investo-
rensicht bietet die Transport- und Logistikbranche aus nachfolgenden Griinden attrak-
tive Investmentmaoglichkeiten:
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» Perspektivische Wachstumsbranche

» Anhaltender Outsourcingtrend

» Starker Konsolidierungsdruck (u. a. wegen steigender Transportkosten)
» Relativ geringe Marktkonzentration

» Krisenbedingt deutlicher Anstieg der ,Distressed Assets”

» Verkauf zur Uberlebensfahigkeit oftmals notwendig

» Nachfolge bei Familiengeschaften haufig ungelost.

Aufgrund der wirtschaftlichen Indikatoren gehen wir grundsatzlich von einem nach-
haltigen Aufschwung aus. Sogar eine dynamischere Entwicklung der Weltwirtschaft
ist vorstellbar. Die Folge waren aber inflationdre Tendenzen mit drastisch steigenden
Rohstoffpreisen. Jedoch bleiben die Risikofaktoren bestehen, die den Wirtschaftsauf-
schwung gefahrden kdnnen. Hierzu zahlen insbesondere die EU-Schuldenkrise sowie
mogliche Terroranschlage.

Definition der Kennziffern

(Betriebsergebnis + Normal-Afa) x 100
Gesamtleistung

EBITDA-Quote =

(Betriebs- und Finanzergebnis + Normal-Afa) x 100
Gesamtleistung

Cashflow-Quote =

Bruttoinvestitionen x 100
Gesamtleistung

Investitionsquote =

(Bereinigte Eigenmittel + 50 % des SOPO) x 100
Bilanzsumme

Eigenmittelquote =

Bankverbindlichkeiten + Semikapital + sonstige zinsauslosende
Total Debt/EBITDA = Verbindlichkeiten

EBITDA

Die in dieser Studie enthaltenen Informationen beruhen auf Quellen, die von der IKB Deutsche Industriebank AG (,,die IKB“) fiir zuverlassig
erachtet werden. Fiir Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitédt der in der Studie enthaltenen Informationen tibernimmt die IKB jedoch keine
Gewadbhr. Die von den Autoren gedauBerten Meinungen sind nicht notwendigerweise identisch mit Meinungen der IKB. Die Studie ist weder als
Angebot noch als Empfehlung zum Kauf oder Verkauf eines Wertpapiers oder eines sonstigen Anlagetitels zu verstehen.
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