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Multiples im Zeitverlauf

Handel/E-Commerce

Der Aufschwung im Handel kommt nicht recht in Schwung. Wiahrend die FINANCE-Multiples eine
recht gleichbleibende Bewertung im Jahr 2003 hatten, spiegeln die Bérsen-Multiples dagegen
eher die allgemeine Verfassung der Kapitalmarkte wider, Der Trend ist ein leichtes Wachstum.
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Dieutschen macht o5 dem Handel
nicht leicht, 5o spirte der Emmzelhandel
laut einer Erhebung der Gewerkschalt
Verdi im Jahr 2003 cinen realen Ume-
i:!zrl.i:l'.ﬁnu wm &8 Pra@genl. Der
GroBhandel verzeichnete dapegen im
Jahr 2003 erstmals seit 2000 wicder no-
minale Umsatrzuwichse, wenn auch
mit o.7 Prozent auf niedrigem Niveau.
Der Einzelhandel filllt also offenbar die
Liger i En'-'.'ll't'u.'l'lg_ deg  bormmenden
Aufechwunpgs., Das Deutsches |nstitut
fiir Wirtschaftsforschung (DIW) in Ber-
lin geht von einem welteren Aufwirts-
trend aus. In den Multiples filr Handel-
JECommerce sind Grof- und Einzel-
handel zusammengefasst. Einen spir
baren Risckpang der EBIT-Multiples der
Experten konnte man im |ahr o032
spiiren. Seit Anfang 2003 sind die Wee-
te rechi konstant mit cinem glechmRi-
gen Spread  wischen hochster und
niedrigster iha-w.-rlung. Eine ahnliche
Konstanz  kann man auch bei den
LirmsateM u]l:i.pl.-r!ﬂ erkemnnen, wobed <ich
hier seil Seplember 2005 ein Rilckgang
der oberen Grenze feststellen §sst. Die
ﬂl."lm11~h-11,:||ti'|;||rx upir;'gr]n ﬂﬂ.g{'grn
eher die allgemeine Yerfassung der Ka-
pitalmiirkte wider. Nach dem Tielst-
stand bel EBIT- und Umsatzmultipbes
im Mirz 2003 st ein  konstantes
Wachstum der Bewertung zu spiiren,
das gich so in der Realwirtschalt nicht
wicderfindet. Hier mégen schon die Er-
w.:.r11:||Lg-|':|:| JIJ{ TIren EI"HH:I“'.'WLHE#I'II&-
lichen Aufschwung eingepreist aein,
der bis heute noch auf sich warten [&sst
Denn: Noch hilt die Konsumzunickizal-
turgg — awch im www® — an *=
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Was ist Ihr Unternehmen wert?

FINAMNCE-Multiples |uni 2004
(EBIT- und Umsatzmultiplikatoren fiir den Unternchmenswert, Stand Mai 2004)

Bramche Smallcap Mid- and Largecap
EBIT-Multiple Umsatz-Multiple EBIT-Multiple  Umsatz-Multiple

1 Beratende Deenstiersiungen 5.3 A 0,65 1,9% r0 11,9 LA (2,88
2 Salreare 4,5 10,5 0,60 1,60 .5 1m0 1,58 3,20
¥ Telshommuanikation 5.0 10,0 0rs 1,75 i LI A [
& Maedlen 5.0 B 0,25 1,25 b kA, kA [ *1
% Handel/-Commerce 4.0 7.5 035 0,80 LR .E.] &7 o.7a
& Tmnspart & Lagistik i 4.3 T3 0,35 098 6,0 &0 .50 100
7 Elekiroiechni/Elektnanik 5.0 .o 0,50 0,50 6,3 11,1 06T 1.7
B Fafreeisghaw und -puabakbr &8 T.B 0,43 045 5.5 g2 038 0,63
¥ Maschiren: wnd Anlagenbau #,0 6.5 0,30 o, 5.0 T D36 Wy
10 Chemdie 4.0 a5 0,40 0,90 F.B 126 065 1,63
i1 Phamna T3 5.0 a0 0,58 1.38 9 170 112 o2
12 Textil und Sekisldung 3.0 50 0,30 060 &4 6.2 035 4,00
13 Maknangs- usd Genussmilbel 4.6 L 0,55 050 6.5 133 .44 1,13
L4 Gis, Stram, Waksar LRy .0 0,45 125 57 1udr 080 LT
15 Umweeldechnologie

Ertsorgung) Fecyzling &0 T3 0,40 1,10 5.5 &5 0, 1,45
HT.I_E;I.I wnil Handveers, 23 53 0,25 .50 3.5 9.4 045 1.X5
Birsen-Multiples Celine Wicien bedeuten eine hihera,

eine geringere Bewertung

Branches als im Vormonat.

1 Eommunikation/iT Das FINANCE-Expertenpanel besteht aus

Professionals felgender Institutionen:

Angermann & Partner Mergers & Aoguisi-
tions, C.H. Reynolds Luchterhand, HSH M
Corporate Finance, Ernst&Young, Klein &

2 Handed/E-Commerce

1 Cbeiiratechnik/Eektranik

4 Fahepeugbaw und -subehie

5 Maschinen- und Antagenbau Collegen und KPMG Corporate Finance,
Des Weiteren sind das FINANCE-cigene
: O Research der FINANCE-DealBank (www.
¥ Fhasma finance-dealbank.de) sowie Barsendaten
B Hshrungs- und Genussmibel in die Multiple-Ermittlung eingeflossen.
it sl Weitere Angaben zu den Multiples
10 Gas, Sirom, Wasses finden Sie auf:
11 Baw und Handwerk www.finance-magazin.de
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