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投资物流的基本逻辑

董中浪 中国叉车大会 2015年10月29日
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Justin Zubrod & Co., LLC 

M&A and public market trends since 2006 
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• Source:  Capital IQ, Armstrong & Associates, 
proprietary internal database, Thomson 
Reuters, Republic Partners 
 

• (1) EV/LTM EBITDA for public companies is 
weighted by market capitalization 

• CH Robinson 

• Expeditors 

• Echo  

• UTC 

• Panalpina 

• Landstar 

• Pacer 

• Roadrunner 

• UTSI 

• DSV 

• Forward Air 

• Hub Group 

• Kuehne & Nagel 

Non-Asset and Asset-Light Index 

• Celadon 

• Marten 

• Werner 

• ODFL 

• JB Hunt 

• USA Truck 

• Conway 

• YRC 

• Heartland Express 

• Swift 

• ABF 

• SAIA 

Asset-Based Index 

2006年以来物流产业并购案的估值
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服务组合：；里程和运输模式

轻资产

资金密集

运输模式
高变动性高可预见性

专属车队

或者自有车队

长途运输卡车公司

长途运输个体卡车

整车运输中介

非资产型多式联运资产型多式联运

轻

重
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大数据 云平台

融资租赁 资产池

高效资产运营和管理

稳定货源资产证券化
金融 支付
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轻资产公司必须建立起先进技术平台，提供高附加值的服务，尽可能扩大
服务客户的领域

建立起自己的技术壁垒

• TMS 技术
• 迅速规模化的网络
• 最佳客户体验
• 灵活的货主和运力撮合

提供多元化服务

• 首先提供有竞争力的基础服务，
然后快速提供附加服务

• 进入新领域要提供成熟美餐，
而非半成品

比竞争对手更赚钱

• 素质高效的地推销售渠道
• 细分客户、确认需求
• 各种有用移动互联网工具
• 延伸服务链条，更多赚钱点

保密材料12

在中国，快速建立灵活的全国性网络要采用重资产方式，但必须学会用轻
资产的方式去思维。

投资在技术上

• 将卡车资产互联网化
• 实时和互联网化

• 不仅仅是管理自己的资产，
而且管理合作伙伴的资产

打造中介资产

• 依靠加盟模式，建立一流
中介网络。

• 重资产公司如何获得网络
货是关键

并购整合轻资产

• 快速进入轻资产领域
• 战略结盟轻资产佼佼者
• 并购整合是捷径
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