Fallstudien

Fallstudie: Management Buyout Il

Peine-Gruppe GmbH: Mit Private Equity in die Zukunft

Seit Juli 2006 gilt beim Wilhelmshavener Herrenmode-
Spezialisten Peine-Gruppe eine neue Zeitrechnung: Ge-
meinsam mit dem Finanzinvestor Steadfast Capital und
drei Managementkollegen iibernahmen die Geschdftsfiih-
rer Andreas Wagner und Markus Kamsteeg die Anteile der
Altgesellschafter des 1948 gegriindeten Familienunterneh-
mens. Seitdem, sagt Andreas Wagner, ist bei der Peine-
Gruppe ,etliches in Bewegung*.

An beiden Seiten des Tisches

Die Ubernahme beschreibt Andreas Wagner als ,,fast logi-
sche Konsequenz der Entwicklung®: Schon seit einiger Zeit
habe sich die Familie Peine auf dem Riickzug befunden,
hatte 2005 bereits die operative Fiihrung der aus sechs Ein-
zelgesellschaften bestehenden Unternehmensgruppe in
die Hande Wagners und seines Kollegen Markus Kamsteeg
gelegt. ,,Aus dem Kreis der Familie sowie des weiteren Alt-
gesellschafters bestand kein Interesse, das Unternehmen
weiterzufiihren®, erzahlt Wagner. Fiir ihn aber sei schon bei
Amtsantritt in Wilhelmshaven klar gewesen, dass er mehr
vorhatte, als ausschlieflich als angestellter Manager zu
arbeiten. Als die Familie schlief3lich den Verkaufsprozess
einlautete, safen Wagner und Kamsteeg ,,gewissermafien
an beiden Seiten des Verhandlungstisches — als Geschéfts-
fithrer und als Kaufer“. Uber den M&A-Spezialisten MCF
Corporate Finance kamen sie in Kontakt mit der Frankfur-
ter Beteiligungsgesellschaft Steadfast Capital, die die Mehr-
heitstibernahme durchfiihrte. Die Frankfurter halten gut
80% der Anteile, rund 20% ubernahmen die Geschaftsfiih-
rer Wagner und Kamsteeg zusammen mit drei weiteren
Kollegen. Uber den genauen Kaufpreis schweigen alle
Beteiligten — er sei aber ,,durchaus angemessen®.

Behutsame Neupositionierung

Im Alltagsgeschéft habe die Geschéaftsfiihrung ,,vollig freie
Hand“, betont Dr. Markus Geiger, zustandiger Investment-
Principal bei Steadfast Capital. Die nutzen Wagner und
Kamsteeg, um die gesamte Gruppe behutsam, aber nach-
haltig neu zu positionieren. ,Jm Grunde sind wir ein Indus-
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trieunternehmen ohne Fertigung®, sagt Wagner: Die Anzii-
ge, Hosen und Hemden der im mittleren bis gehobenen
Segment positionierten Peine-Marken Barutti, Laffitte, San
Siro und Masterhand werden — brancheniiblich — bei Lohn-
fertigern im tiberwiegend europaischen Ausland produ-
ziert. Gleichzeitig, betont Andreas Wagner, seien etwa
Tschechien, Polen, Kroatien oder Ruméanien auch ,,durch-
aus interessante Absatzmarkte“. So fahren die Geschafts-
fiihrer eine Dreifach-Strategie: Intern sind sie dabei, die zu-
vor ,fiir ein Familienunternehmen typischen“ Strukturen
offen und transparent zu gestalten, extern liegt das Haupt-
augenmerk auf der Scharfung der Markenprofile und als
drittes auf der Erweiterung des Kundenkreises. ,Die Mitte
ist eben stark umkampft“, sagt Wagner.

Profitabilitit mit Steigerungspotenzial

Die Zahlen zeigen, dass das Konzept aufgeht: Die Umsatz-
und Ertragskurven der Gruppe verzeichnen einen ,,soliden
Aufwartstrend”, unterstreicht Wagner. 2007 setzte die
Gruppe 57 Mio. Euro um, im ersten Halbjahr 2008 hat der
Auftragseingang im Vergleich zum Vorjahr bereits um 25%
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zugelegt. Das sieht auch Dr. Markus Geiger gerne: Nachhal-
tige Profitabilitat mit Steigerungspotenzial und eine stetige
Entwicklung des Cashflows sind fiir den Steadfast Capital-
Manager wichtige Kriterien der Zusammenarbeit. ,,Gerade
die Textilbranche ist wegen der saisonalen Zyklen ein
anspruchsvolles Feld“, betont er. Umso wichtiger sei ein
,kompetentes Managementteam* wie bei Peine. Vier bis
sieben Jahre betragt die angestrebte Dauer der Zusammen-
arbeit zwischen Peine und Steadfast Capital. Konkrete Exit-

»NACHHALTIGES WACHSTUM BESSER ALS HEKTISCHE SPRUNGE"

Szenarien seien derzeit kein Thema, betonen sowohl Dr.
Markus Geiger als auch Andreas Wagner. Grundsatzlich
wollen beide aber nicht ausschliefden, dass bei einer Wei-
terveraufderung der Steadfast Capital-Anteile auch die bei-
den Geschéftsfiihrer als potenzielle Kaufer in Frage kom-
men. Zumindest, sagt Wagner lachelnd, konnte das eine
Jlogische Konsequenz“ der unternehmerischen Geschéfts-
fithrung sein, wenngleich in der Praxis eine Veraufderung
an ein Unternehmen aus der Branche der iblichere Weg ist.

Lars Radau
redaktion@unternehmeredition.de

INTERVIEW MIT ANDREAS WAGNER, GESCHAFTSFUHRER, PEINE-GRUPPE GMBH

Unternehmeredition: Herr Wagner, vor lhrem Engage-
ment bei der Peine-Gruppe haben Sie fiir grof3e Konzerne
gearbeitet. War die Umstellung auf einen familienge-
pragten Mittelstandler ein Kulturschock?

Wagner: Mitnichten. Ich wusste ja, welche Herausfor-
derungen mich erwarten. Und ich bin schon mit der
klaren Perspektive nach Wilhelmshaven gekommen,
sukzessive mehr Verantwortung zu iibernehmen. Auf3er-
dem mit dem Anspruch, hier und da eine neue Sicht-
weise einzubringen.

Unternehmeredition: Also hatten eher die Mitarbeiter
einen Kulturschock zu verkraften?

Wagner: Auch das nicht. Die Familie Peine hatte den
Generations- und Eigentiimerwechsel ja stufenweise
organisiert. Gemeinsam mit meinem Kollegen Markus
Kamsteeg, der ja schon weitaus langer im Unternehmen
ist als ich, haben wir von Anfang klar kommuniziert,
was wir vorhaben. Auch wenn wir alles auf den Priif-
stand stellen und permanent auf der Suche nach Opti-
mierungspotenzial sind — Revolution ist nicht ange-
bracht. Ambitionierte Weiterentwicklung allerdings
durchaus.

Unternehmeredition: Das gilt auch finanziell?
Wagner: Natiirlich hat Steadfast Capital als Investor
gewisse Erwartungen an die Wertsteigerung des Unter-
nehmens, die wir bedienen wollen und werden. Aber
auch hier ist kontinuierliches, nachhaltiges Wachstum
besser als hektische Spriinge aufwarts — und im Zwei-
felsfall auch wieder abwarts. Es geht einfach um einen

www.unternehmeredition.de

Andreas Wagner

Vorsprung durch in jeder Hinsicht professionelle Pro-
zesse in einem Markt, der oft noch von kleinen Unter-
nehmen gepragt ist.

Unternehmeredition: Wollen Sie denn mittelfristig Ihre
Anteile ausbauen, das Unternehmen komplett (iberneh-
men?

Wagner: Der Vertrag mit Steadfast eroffnet einige
Optionen. Ausschlief3en mochte ich jedenfalls nichts.

Unternehmeredition: Herzlichen Dank fiir das Gesprach!

Das Interview fiihrte Lars Radau.
redaktion@unternehmeredition.de

Unternehmeredition ,Private Equity 2008“| 105

ualpnisj|e4



