Sie verdienen |hr
Geld in der Verpa-
ckungsindustrie.
Aber sollten Sie es
dort auch wieder
anlegen?
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Die Verpackungsindustrie als Investitionsmoglichkeit

Sollte man in Verpackung

Investieren?

Wir alle leben in irgendeiner Form von der Verpackung, sind an einem Verpackungsun-
ternehmen beteiligt oder bei einem Verpackungsanbieter, -verarbeiter oder -zulieferer
in Lohn und Brot. Sollte man dann auch noch als Anleger in Verpackung investieren?

berater diese Frage zweifelsohne mit ,,Nein“ beant-

worten. Und so handeln auch viele Unternehmerfa-
milien und Family Offices: Nicht in die Branche inves-
tieren, aus der heraus das bestehende Vermogen erwirt-
schaftet wurde. Andere dagegen machen es genau
umgekehrt, investieren lieber in eine Branche, die man
kennt, die man durchdringt, in der man Mehrwerte
schaffen kann, als in ein Portfolio aus anonymen Wert-
papierkennnummern, Fonds, ETFs, Zertifikaten und

Im Sinne einer Diversifikation wiirde jeder Anlage-
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Unternehmensanteilen. Getreu nach Warren Buffet, laut
dem man nur in Unternehmen investieren solle, deren
Geschift man versteht und von deren langfristigem
Wert man iiberzeugt ist.

Doch ist es iiberhaupt so einfach fiir ,,Jedermann®, in
Verpackung zu investieren? Wallstreet Online listet welt-
weit rund 200 Aktien der Verpackungsindustrie; wobei
unter dieser Kategorie zahlreiche Unternehmen aufge-
fithrt werden, die ihr Kerngeschift faktisch auflerhalb
der Verpackung haben.



Bevor wir néher auf diese Liste blicken, muss vorange-
stellt werden, dass wir zu Sinnhaftigkeit, Risikoprofil
oder auch jeglichem anderen Kriterium beziiglich ei-
nes moglichen Investments in eine der in diesem Arti-
kel genannten Unternehmen oder auch in ein anderes
Verpackungsunternehmen an dieser Stelle keine Aus-
sage treffen konnen, schon gar keine Empfehlung
aussprechen.

Indische Verpacker mit starker Borsenprasenz
Die weltweit rund 100 bérsennotierten Unternehmen,
die wir guten Gewissens der Verpackungsbranche zu-
ordnen konnen, zeigen einen spannenden Querschnitt
der vielfiltigen und bunten Verpackungswelt. Das Wir-
kungsspektrum der Boérsenunternehmen reicht von
franzésischen Barrique-Weinféssern (Tonnellerie Fran-
cois Freres) liber australische Multi-use-Paletten und
-Behilter (Brambles) bis hin zu Wellpappe fiir Hawaii
(Rengo) oder nachhaltigen Verpackungslosungen aus
Kanada (Good Natured Products). Am héufigsten ver-
treten sind allerdings Faltschachteln, Kunststoffverpa-
ckungen, Glasbehilter und vor allem, wenn man nach
Indien blickt: Sacke.




Markt

Indien? Tatsdchlich stammen mehr als ein Viertel der bei
Wallstreet Online gefithrten Verpackungsunternehmen
aus Indien und sind an der Bombay Stock Exchange ge-
listet. Am zweitstarksten ist die USA vertreten mit Un-
ternehmen, die Aluminiumdosen, Kunststoffverpackun-
gen oder auch ein produktiibergreifendes Verpackungs-
sortiment anbieten.

Wiirde man die Marktkapitalisierung hinzuziehen,
wird der USA-Markt Indien natiirlich weit hinter sich
lassen. Und Deutschland ebenso. Denn aus Deutschland
wird mit der Diisseldorfer Gerresheimer AG gerade mal
ein einziger Verpackungswert auf der Wallstreet-On-
line-Ubersicht gefithrt, aus der Schweiz sind es mit
Aluflexpack und der SIG Group immerhin zwei.

Insgesamt gesehen finden sich auffillig wenige Ver-
packungsmaschinenbauer auf der Liste, Hangzhou
Youngsun aus China ist einer davon. Die deutsche Kro-
nes AG beispielsweise fehlt auf der Ubersicht, sollte man
aber sicherlich nicht tibersehen.

Firmenbeteiligungen im Vormarsch

Dass es mehr bedeutende, umsatz- und wachstumsstar-
ke Verpackungsunternehmen im DACH-Raum gibt, ist
uns natiirlich allen bewusst, die Borseneuphorie erlebt
aber in Deutschland seit Jahren eine dhnliche Entwick-
lung wie in den USA. Fiihrten die US-Bérsen branchen-
iibergreifend Ende der 90er-Jahre noch rund 7.300 Un-
ternehmen, sind es heute gerade mal 4.300. Im gleichen
Zeitraum sind von knapp 700 deutschen Aktienwerten
noch rund 450 verblieben.

Ein Signal fiir ein Massensterben an Borsenwerten ist
dies jedoch nicht. Vielmehr sind es andere Finanzie-
rungsformen, die sich in den letzten 25 Jahren am Fi-
nanzmarkt etabliert haben - allen voran Firmenbeteili-
gungen aus den Bereichen Private Equity und Family
Equity. Und dies gilt auch fiir die Verpackungsbranche.
Im Verpackungsmaschinenbau bilden sich mithilfe von
Finanzinvestoren Gruppen entlang der gesamten Pro-
duktionsstrecke, sei es Haniel mit Rovema, HQ Equita
mit The Packaging Group, HIG mit Maillis, CGS mit
den EOL Packaging Experts oder Possehl mit PID rund
um Logopak.

Ein besonderer Fokus von Investoren liegt aber na-
turgeméf in Bereichen, die durch externe Marktfaktoren
oder eine kleinteilige Segmentierung der Branche ein
hohes Konsolidierungspotenzial haben. Der Etiketten-
druck ist hierfiir ein gutes Beispiel. Hier gibt es mit CCL,
Kanada, Fuji Seal aus Japan und Unick Fix-a-form aus
Indien ein paar borsennotierte Branchengréflen. Doch

Uber Knox

Knox ist eine Unternehmens- und
Personalberatungsgesellschaft, de-
ren Engagement der Verpackungs-
und Druckindustrie gilt, sei es in der  insbesondere auch durch die um-
Produktion, im Handel oder im
Dienstleistungsbereich.

Das Team von Knox berit seit nahe-  nehmenstransaktionen.
zu 20 Jahren in Deutschland, Euro-

pa und dariiber hinaus Unterneh-
men in diesem Branchenumfeld bei
strategischen Herausforderungen,

fingliche Betreuung und den er-
folgreichen Abschluss von Unter-
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weit mehr Unternehmensgruppen wachsen {iber Private
beziehungsweise Family Equity. Der Finanzinvestor
CD &R steht hinter Multi-Color, Triton hinter All4La-
bels, Waterland hinter Asteria, IK hinter Optimum,
Obermark steht Inotec zur Seite, Ares Management der
Resource Label Group, Genstar Capital Brook + Whittle,
Harvest Partners Fortis Solutions, AEA Investors Inovar
Packaging, Diana Capital der Grupo Lappi und Innova
Capital Prime Label.

Ausgepragte Buy & Build-Strategie

An dieser Stelle miisste die Aufzihlung lange nicht zu
Ende sein, genauso wie man die Ubersicht auf andere
Bereiche der Verpackungsbranche ausweiten konnte.
Fast all diesen Gruppen ist gemein, dass sie eine Buy &
Build-Strategie verfolgen, der jeweilige Anspruch an
neue Partnerunternehmen und die Ausgestaltung dieser
Strategien sind aber durchaus unterschiedlich. Wahrend
manche Branchengruppen iiber Akquisitionen oder Be-
teiligungen an weiteren Marktbeteiligten bestehende
Starken und Marktpositionen ausbauen wollen, suchen
andere produkt-, technologieiibergreifend oder auch
regional spannende Mdglichkeiten, ihr Angebotsspek-
trum zu erweitern. Unabhéngig von der jeweiligen Aus-
priagung der Strategie, vereint alle das Ziel, fiir die Grup-
pe, fur die aufgenommenen Unternehmen und fiir die
Investoren Mehrwerte zu schaffen.

Was all diese Beispiele zeigen, ist, dass Verpackung
ein interessantes Investment ist. Weltweit durchaus un-
terschiedlich zu betrachten, mogen auflerhalb etablier-
ter Méarkte wie Europa und den USA noch Segmente
betrachtenswert sein, die wir im DACH-Raum als ge-
sattigt oder als umwelt- und klimapolitisch schwierig
ansehen wiirden, die andernorts aber noch eine Berech-
tigung haben.

In Europa sind dagegen sowohl bei Aktieninvest-
ments als auch fiir Finanzinvestoren ESG-Fragestellun-
gen und die individuelle Interpretation von ESG-Kriteri-
en mittlerweile unumginglich. Innerhalb der Verpa-
ckung liegt fiir Investoren der Fokus auf Branchenseg-
menten die wachsen, sei es durch Automatisierung,
durch die klimapolitische oder kostengetriebene Ver-
schiebung des Packmittelbedarfs oder durch Synergie-
und Konsolidierungseffekte. Dies allerdings zumindest
was den DACH-Raum betrifft mit Investmentformen,
die nicht fiir ,,Jedermann® zuginglich sind. Und die Ein-
zelauswahl von potenzialstarken Aktientiteln aus der
bunten Welt der borsennotierten Verpacker ist sicherlich
nicht leicht — und jedem selbst tiberlassen.

Um nochmal auf Warren Buffet zuriickzukommen.
In einem Interview mit Squawk Box betonte er: ,Jeder,
der eine Aktie erwirbt, sollte sich einen Notizblock neh-
men, um die Argumente festzuhalten, warum er in ge-
nau dieses Unternehmen investieren mochte.“ Aber
vielleicht sind wir ja auch alle bereits tief genug in der
Verpackung engagiert. So oder so, es ist immer gut, in
einer Branche zu Hause - oder investiert - zu sein, die
spannend ist und bleibt... °
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