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in allen Konjunkturlagen ein solides Fundament.
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Die groBen Baukonzerne Europas -
Gegeniiberstellung der in der EU marktfiihrenden Bauunternehmen

Von Christian Mittermeir, Ingo Heegemann und Hans Georg Jodl, Wien

Mit 5 Abbildungen

(Eingelangt am 16. Jénner 2007)

Univ.-Ass. Dipl.-Ing.
Ingo Heegemann

Dipl.-ing.
Christian Mittermeir

1. Einleitung

Die Bauwirtschaft hat seit jeher eine enorme Bedeutung fir die
Wirtschaftsleistung eines Landes. Sie trégt nicht nur wesentlich
zum Bruttoinlandsprodukt bei - dieser Anteil liegt in den Lan-
dern der EU im Bereich von 10% - sondern gibt auch wichtige
Impulse flr andere Wirtschaftszweige. AuBerdem schaffen und
sichern die Bauunternehmen in ihrer Gesamtheit eine groBe An-
zahl an Arbeitspldtzen und erhéhen durch den Bau und die Er-
haltung von Infrastruktur die Wettbewerbsfahigkeit von Wirt-
schaftsstandorten.

Unter Bauunternehmen werden in diesem Zusammenhang Wirt-
schaftsbetriebe verstanden, welche sich vorrangig der Errich-
tung und Erhaltung, aber zum Teil auch der Planung von Hoch-
und/oder Tiefbauten widmen. Heutzutage finden sich in der An-
gebotspalette der Unternehmen aber auch immer 6fter (iber die
Planung hinausreichende Dienstleistungen - wie beispielsweise
Projektentwicklung, Projektfinanzierung oder Projektbetrieb -
zusétzlich zur eigentlichen Kernkompetenz der Bauwerksher-
stellung.

Vor dem Hintergrund eines sich vereinigenden Europas — im Mai
2004 fand die letzte Erweiterung der Europdischen Union (EU)
um zehn Nationalstaaten zu nun 25 Mitgliedslandern statt — er-
scheint es angebracht, nicht die Bauwirtschaft eines einzelnen
Landes zu untersuchen, sondern eine europaweite Betrachtung
anzustellen. Diese Analyse der Baubranche wird durch eine ver-
gleichende Gegeniiberstellung von zehn marktfilhrenden Bau-
unternehmen Europas erreicht. Deren Geschaftstitigkeit wird
als repréasentativ fiir die ,GroBen” in Europa angesehen.

Die Bedeutung der européischen Baukonzerne ist vaor allem
daran erkennbar, dass gleich vier europiische Konzerne eine
Rangliste der weltweit umsatzgréBten Bauunternehmen anfiih-
ren. Diese Rangliste wurde nach dem Kriterium der konsolidier-
ten Jahresumséatze gemé&R der International Financial Reporting
Standards (IFRS) erstellt.

Der weltweite Einfluss wird durch die teils starke internationale
Ausrichtung der Konzerne, die sich beispielsweise beim deut-
schen HOCHTIEF-Konzern in einem Auslandsumsatzanteil
(hier: auBerhalb Deutschiands) von rund 80% ausdrickt, unter-
strichen.

O.Univ.-Prof. Dipl.-Ing.
Dr.techn. Hans Georg Jod|

2. Marktfiihrer der wichtigsten europiischen Baumirkte
2.1 Unternehmensauswabh|

Die Auswahl der marktfiihrenden Bauunternehmen der wichtig-
sten europdischen Baumérkte erfolgte primér nach deren kon-
solidiertem Jahresumsatz des Jahres 2004 und sekundar nach
deren Herkunftsland. Aus den gréBten européischen Baumark-
ten wurde jeweils der Marktfiihrer in den Vergleich aufgenom-
men. Da die franzésischen Baukonzerne VINC! und Bouygues
unangefochtene Weltmarktfiihrer sind, ist Frankreich im Gegen-
satz zu allen anderen Landern mit zwei Unternehmen vertreten.
Allerdings wurde kein Bauunternehmen aus Irland oder Portu-
gal untersucht, da beide Baumdarkte eine geringe Konsolidie-
rung aufweisen. Die schwedische Skanska und finnische YIT
wurden unbesehen der GréBe ihrer heimischen Baumérkte auf-
grund ihrer UnternehmensgroBe in diese Betrachtung miteinbe-
zogen.

In die Untersuchung wurden die folgenden zehn Bauunterneh-
men aufgenommen - sie représentieren aufgrund der genann-
ten Auswahlkriterien nicht die zehn umsatzstérksten Bauunter-
nehmen Europas. Diese sind nach ihrem der Bautatigkeit
zuordenbaren Jahresumsatz gereiht. Bouygues setzt sich aus
den Fachbereichen ,Telekommunikation und Medien® und ,Bau-
wesen" zusammen, wobei beide gemeinsam fiir einen Umsatz
von EUR 20.894,0 Mio. verantwortlich sind.

Die dsterreichische FIMAG, welche sich im Wesentlichen aus
der Bauholding Strabag und der Projektentwicklungsfirma
A-WAY zusammensetzt, rangiert hier auf Rang 8 (europaweit
Rang 13). Es wird darauf hingewiesen, dass der Konzern im
Jahr 2005 vor allem durch Ubernahmen in Deutschland stark
expandierte und als neu strukturierte STRABAG Societas Euro-
paea zwischenzeitlich die Bauleistung auf ca. EUR 9.000 Mio.
steigern konnte.

2.2 Unternehmensvergleich

Bis auf Bouygues, welche im Jahr 1952 gegriindet wurde, und
die spanische ACS Group, deren Wurzeln im Jahr 1983 liegen,
kénnen alle genannten Bauunternehmen auf eine rund hundert-
jéhrige Geschichte zurlickblicken. Eine weitere Gemeinsamkeit
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ist, dass es sich bei den untersuchten Unternehmen um Misch-
konzerne handelt, die groBteils auf erster Ebene nach fach-
lichen und auf zweiter Ebene nach regionalen Gesichtspunkten
gegliedert sind. Eine Ausnahme bildet HOCHTIEF, wo es - be-
dingt durch die ausgeprégte Internationalitidt des Konzerns - in
erster Linie einer regionalen Trennung der Bautétigkeit bedarf.
Skanska ist ebenfalls ein stark international ausgerichteter
Konzern. Er erwirtschaftet wie HOCHTIEF knapp 80% des Um-
satzes im Ausland. Ferner erzielen die britische AMEC, FIMAG
und die niederléandische Royal Bam Group mehr als die Halfte
ihres Umsatzes im Ausland, wobei die beiden letztgenannten
Unternehmen hauptséchlich in Europa aktiv sind. Die funf Ubri-
gen Unternehmen konzentrieren sich auf ihr jeweiliges Heimat-
land. Hierbei nimmt die ACS Group mit einem in Spanien
erwirtschafteten Umsatzanteil von knapp 84 % eine Extrempo-
sition ein.

Neben der Bautétigkeit sind flur die betrachteten Unternehmen
Dienstleistungen ein wesentliches Element der Umsatzerwirt-
schaftung. Dabei stehen mit dem Bauwesen verwandte Leis-
tungen, wie Projektentwicklung oder der Betrieb von Infrastruk-
tur im Vordergrund. Allerdings féllt auf, dass die Konzerne meist
Uber eine groBe Anzahl von Gesellschaften operieren, von de-
nen viele einen eigenen Markennamen haben. Neben Skanska,
wo ein einheitlicher Markenname Teil der Unternehmensstrate-
gie ist, ist lediglich bei AMEC und der finnischen YIT feststell-
bar, dass bei einem GroBteil der Tochtergesellschaften der Kon-
zernname in den Namen der Tochtergesellschaft integriert ist.
Alle untersuchten Bauunternehmen verfiigen Uber mindestens
eine Bausparte, wobei aber nur bei Skanska und der ACS Group

eine klare Trennung der Bautatigkeit von anderen Geschafts-
feldern feststellbar ist. Bei den anderen Unternehmen zihlt
teilweise die Abwicklung von Konzessionsmodellen, Projekt-
entwicklung, Facility Management oder die Erzeugung von
Baustoffen zum Aufgabenbereich der Bauabteilungen. Des Wei-
teren ist feststellbar, dass nur die Royal BAM Group, die FIMAG
und die italienische Impregilo eine klare Trennung zwischen
Hoch- und Tiefbau vornehmen. Eine Besonderheit weisen die
beiden franzésischen Unternehmen VINCI und Bouygues auf,
welche jeweils Uber die Sparte ,Construction®, die Aufgaben
sowohl aus dem Hoch- als auch dem Tiefbau lGbernimmt, und
darilber hinaus die Sparte ,Roads”, die dem Tiefbau zuzuord-
nen ist, verfligen.

Interessant ist, dass fast alle genannten Baukonzerne ihren
Schwerpunkt auf den Tiefbau legen, obwohl dieser meist nur
deutlich weniger als ein Drittel der Gesamtbauleistung eines
Landes ausmacht, Eine besonders starke Fokussierung ist bei
Impregilo erkennbar, wo durch Aktivitdten im Tiefbau rund 70%
des Umsatzes erzielt werden. Lediglich Skanska und die Royal
BAM Group erwirtschaften im Jahr 2004 im Hochbau héhere
Umsétze als im Tiefbau.

Wie bereits angedeutet, verfligen alle untersuchten Bauunter-
nehmen Uber Erfahrungen mit Konzessionsmodellen (z.B. Public
Private Partnerships PPP) und im Projektentwicklungsgeschift.
Wéhrend die PPP-Projekte regelm&Bige Einnahmen gewéhrlei-
sten sollen, ist die Projektentwicklung wegen der - sicherlich
mit hohem Risiko verbundenen - hohen Gewinnspannen inter-
essant. Zumeist werden diese Aktivitidten liber die Bausparten
abgewickelt. Nur VINC/, Skanska, HOCHTIEF und Impregilo ha-
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ben eigene Unternehmensbereiche, welche sich ausschlieBlich
mit Konzessionsmodellen auseinandersetzen. Uber reine Pro-
jektentwicklungssparten verfiigen lediglich Bouygues und
Skanska. Nach Untersuchung der Entwicklung der Umsatzan-
teile der einzelnen Sparten Uber die letzten drei Jahre ist er-
kennbar, dass die Dienstleistungsaktivitdten zunehmen und die
Bedeutung der reinen Bauwerksherstellung abnimmt.

Energieversorgung und Gebédudetechnik sind weitere Gebiete,
auf denen die Halfte der untersuchten Bauunternehmen tatig
sind. VINCI, ACS Group, Royal BAM Group, AMEC und YIT ha-
ben eigene Unternehmenssparten fir diese Bereiche, wobei
deren Bedeutung bei Y/T besonders hoch ist. Knapp die Halfte
des Konzernumsatzes wird im Geschaftsbereich Gebaude-
technik erzielt.

2.3 Umsatz pro Mitarbeiter

Hinsichtlich des Umsatzes pro Mitarbeiter (MA) kann ein exak-
ter Vergleich nur fiir das Geschaftsjahr 2004 erfolgen, da aus-
schlieBlich fiir dieses Jahr von allen Unternehmen Geschéfts-
berichtsdaten in Ubereinstimmung mit IFRS vorliegen. Dies
deshalb, weil gemaB einer EU-Verordnung alle bérsennotierten
Unternehmen ab dem 1.1.2005 eine Bilanz und eine Gewinn-
und Verlustrechnung in Ubereinstimmung nach IFRS vorlegen
miissen, welche zum Vergleich auch die berichtigten Vorjahres-
daten gemiB IFRS-Bestimmungen enthalten.

Beziiglich des Umsatzes pro Mitarbeiter gibt es sowohl groBe
Unterschiede zwischen den Konzernen als auch innerhalb der
Konzerne zwischen den einzelnen Sparten. Als (nach der Mitar-

Die groBen Baukonzerne Europas

beiterzahl gewichteter) Durchschnittswert fur alle zehn unter-
suchten Unternehmen wurde ein Wert von ca. EUR 170.000 pro
MA und Jahr errechnet. HOCHTIEF erzielt mit ca. EUR 360.000
pro MA und Jahr einen mehr als doppelt so hohen Wert, wo-
bei dies hauptsdchlich auf die amerikanische Bausparte
.Construction Services America® mit einem Umsatz von
EUR 931.000 pro MA und Jahr zuriickzufihren ist. Im Gegen-
satz dazu erreicht die ACS Group nur etwa EUR 100.000 pro
MA und Jahr. Dieses Ergebnis ist ganz massiv von der Sparte
LServices®, die sich den Themen Millbehandlung, Container-
logistik und Passagiertransport widmet und lediglich
EUR 38.000 pro MA und Jahr erzielt, beeinflusst.

Bei einem konzerninternen Vergleich fallt auf, dass die Bau-
sparten oft die besten Werte hinsichtlich Umsatz pro Mitarbei-
ter erzielen. Dies durfte mit dem verstérkten Auftreten der Bau-
unternehmen als Generalunternehmer und dem hohen Anteil an
Subunternehmern (und den sich daraus ergebenden ,Durch-
laufposten”) in Zusammenhang stehen. So wird zum Teil nur
noch das Filhrungspersonal der Baustelle, welches aber flr den
gesamten Umsatz verantwortlich ist, vom Unternehmen selbst
gestellt.

Bei jenen Unternehmen, welche Uber eigene Projektentwick-
lungs- oder PPP-Sparten verfligen, 1&sst sich feststellen, dass
einerseits die Projektentwicklungssparten einen bis zu zwan-
zigmal hdheren Umsatz pro Mitarbeiter als die Bausparten er-
wirtschaften, wobei sich dies mit dem Wert der bewegten
Grundstiicke und der vorwiegend schépferischen Tatigkeit der
hochqualifizierten Mitarbeiter begriinden lasst.

Umsatz pro Mitarbeiter 2004 [EUR / MA]
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Andererseits erzielen die PPP-Sparten - einigermafBen (iber-
raschend - die jeweils niedrigsten unternehmensinternen Werte.
Dies durfte darin liegen, dass die Umsétze zum GroBteil den
operativen Einheiten zugewiesen werden.

2.4 Bilanzanalyse

Um die wirtschaftliche Situation von Unternehmen vergleichen
zu kénnen, werden Bilanzanalysen durchgeflihrt, Bilanzkenn-
zahlen ermittelt und diese in Relation zueinander gestellt. Ein
landeriibergreifender Unternehmensvergleich wurde fiir die
bérsennotierten Unternehmen der EU erst durch die europa-
weite Vereinheitlichung der Bilanzierung gemaB IFRS ab dem
Jahr 2004 ermdéglicht.

Im Folgenden werden einige der ermittelten Bilanzkennzahlen
vorgestellt.

Eine Untersuchung der Eigenkapitalquote (Eigenkapital/Ge-
samtkapital) ergibt einen Durchschnittswert von 19,7%. YIT,
HOCHTIEF und Skanska erreichen sogar um die 30%. Den
niedrigsten Wert weist Impregilo mit knapp unter 6% auf,

Der durchschnittliche Mobilitdtsgrad (Umlaufvermégen/ kurz-
fristiges Fremdkapital) liegt bei 1,08. Bei Bouygues, ACS
Group, Royal BAM Group und vor allem bei Impregilo liegt er
unter 1, was bedeutet, dass Teile des Anlagevermégens durch
kurzfristiges Fremdkapital gedeckt sind und somit unmittelbar
Liquiditatsprobleme auftreten kénnen.

Die Anlagenintensitdt (Anlagevermbgen/Gesamtvermégen)
dient der Analyse der Vermdgensstruktur und gibt Auskunft
Uber eine langfristige Vermogensbindung. Sie liegt durch-
schnittlich bei 37,2%, wobei Bouygues mit 55,5% den hodchs-
ten und Skanska mit 20,9% den niedrigsten Wert aufweist.
Durch die groBen jahreszeitlichen Schwankungen und die damit
verbundene niedrige Auslastung von Geréten ist eine niedrige
Anlagenintensitdt als besser zu qualifizieren, da dadurch flexi-
bler auf den Markt reagiert werden kann,

Die durchschnittliche Gesamtkapitalrentabilitét (Ergebnis vor
Steuern/Gesamtkapital) betragt 4,7%. Den hichsten Wert weist
YIT mit 9,5%, gefolgt von Skanska mit 7,6% auf. Als einziges
Bauunternehmen verzeichnet Impregilo sogar eine leicht nega-
tive Gesamtkapitalrentabilitat von -0,3%.

Aus der Parallelitdt von Gesamtkapitalrenta-bilitdt und Eigenka-
pitalquote ist ersichtlich, dass eine hohe Eigenkapitalquote eine
wichtige Voraussetzung flr eine hohe Rentabilitét ist. Allerdings
spielen auch andere Faktoren eine Rolle, da beispielsweise
FIMAG eine mehr als doppelt so hohe Eigenkapitalquote als die
Royal BAM Group aufweist, aber eine erheblich niedrigere Ge-
samtkapitalrentabilitat verzeichnet.

3. Perspektiven der Bauwirtschaft

Zur Beurteilung der Perspektiven der Bauwirtschaft muss Euro-
pa, die fir die hier behandelten Baukonzerne wichtigste Re-
gion, in Ost- und Westeuropa unterschieden werden. Zwischen
diesen beiden Regionen gibt es doch gravierende Unterschie-
de. In Osteuropa liegt ein klarer Fokus auf dem Aufbau von
Infrastruktur, um der dortigen Wirtschaft zu einem raschen Auf-
stieg zu verhelfen. Im Gegensatz dazu stagnieren in Westeuro-
pa die Investitionen der éffentlichen Hand und auch des priva-
ten Sektors. AuBerdem herrscht hier beinahe ein Gleichgewicht
zwischen Neubau und Renovierung, was eine andere strategi-
sche Ausrichtung der Baukonzerne erfordert.

Wahrend es in Osteuropa oftmals gentigt, durch den Import von
westlichemn Know-how Marktanteile zu gewinnen, tobt in West-
europa in vielen Bereichen der Baubranche ein teilweise ruiné-
ser Preiskampf.

Vor diesem Hintergrund ist es nicht verwunderlich, dass von
den Konzernflhrungen KostensenkungsmaBnahmen ergriffen

werden. Beispiele daflir sind Anstrengungen im Bereich des
Risikomanagements und in der Ausnutzung von konzerninternen
Synergiepotentialen. So kommt es teilweise unternehmens-
intern zur Griindung von virtuellen Unternehmen, welche pro-
jektbezogen die einzelnen benétigten und vorhandenen Kom-
petenzen der regionalen Niederlassungen blindeln und dann
das spezifische Bauprojekt abwickeln.

Da der Preis als Differenziesrungsmerkmal schon sehr ausgereizt
ist, werden andere Md&glichkeiten gesucht, um sich von der
Konkurrenz abzuheben. Eine Méglichkeit ist die Entwicklung
zum Systemanbieter, der dem Bauherrn ein Komplettangebot
aus Planungs-, Ausfiihrungs- und Bewirtschaftungsleistungen
anbietet. Neben der Abgrenzung von den Mitbewerbern ist die
verstarkte Kundenbindung durch den stdndigen Kontakt des
Bauunternehmens zum Bauherrn wéhrend der Nutzungsphase
ein weiterer Vorteil. Generell kénnen die gréBere Kundennahe,
die intensivere Auseinandersetzung mit den Winschen und
Problemen des Bauherrn und die Ausweitung des Dienst-
leistungsangebots als die markantesten Entwicklungen in naher
Zukunft angesehen werden.

Weiters ist erkennbar, dass sich die groBen Baukonzerne von
ihrer Rolle als reine Bauwerksersteller |6sen. Fast alle unter-
suchten Unternehmen wollen in Zukunft verstarkt GroBprojekte
auf PPP-Basis abwickeln und als Investor auftreten. Eine genau
entgegengesetzte Strategie verfolgt YIT, wo in Zukunft auf
Modernisierungs- und Renovierungsarbeiten fiir Einfamilien-
haushalte gesetzt wird. Dadurch kann eine wesentlich konstan-
tere Auslastung und geringere Abhangigkeit von &ffentlichen
Bauherrn erzielt werden.

Impuise fir die Bauwirtschaft darf man zusétzlich von bran-
chenfremden Unternehmen wie etwa Toyota oder lkea erwar-
ten, welche zusehends auf die europiischen Baumairkte
dréngen. So bringt Toyota momentan ein Fertigteilhaus zur
Marktreife, welches in Fabriken durch Fertigungsroboter - ver-
gleichbar mit dem Produktionsvorgang in der Automobilin-
dustrie — hergestellt wird. Ikea bietet wiederum in Zusammenar-
beit mit Skanska schlusselfertige Hiuser samt Grundstiick zu
niedrigen Preisen an.

Zusammenfassend kann gesagt werden, dass die Bauwirt-
schaft - allen voran die groBen Konzerne in der EU — auf dem
besten Weg ist, sich von einer Bereitschafts- zu einer Dienst-
leistungsindustrie zu wandeln.
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