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»Fur gut aufgestellte
Unternehmen werden
hohe Preise gezahlt«

M&A-Experte Cornelius Geber

tiber die Ubernahmewelle

und die Rolle der Private-Equity-Firmen

Der ehemalige Kithne + Nagel-Kon-
zernvorstand Cornelius Geber ist ein
wichtiger Strippenzieher bei Firmen-
kiufen in der Logistikbranche. DVZ-
Chefredakteur Bjorn Helmke sprach
mit ihm iiber aktuelle Trends und die
Rolle des Mittelstandes.

Herr Geber, im vergangenen Jahr haben
die Unternehmenskaufe in der Logistik-
branche erheblich zugenommen. Was
treibt diese Konsolidierungswelle?

Sicherlich muss man sich zunéchst
die grof3en Deals anschauen — beson-
ders den Kaufvon Exel durch die Deut-
sche Post. Der erfolgreiche Abschluss
dieser Transaktion, die in der Logistik-
weltihresgleichen sucht, hatden Markt
in Aufruhr versetzt. Dieser Mega-Deal
hat viele Unternehmen dazu animiert,
dariiber nachzudenken, wie sie sich im
Markt positionieren sollten. Die Folge
dieses Prozesses werden weitere Uber-
nahmen sein. Wobei die Deals, die
2005 gelaufen sind, wohl nicht in di-
rektem Zusammenhang mit der Exel-
Ubernahme stehen; sie waren sicher-
lich schon vorher in Vorbereitung.

Wird die Serie von Unternehmenskau-
fen 2006 ihre Fortsetzung finden?

Ja, ich glaube das. Aus den Trans-
aktionen, die auf mich zulaufen oder
tiber die im Umfeld gesprochen wird,
ldsst sich erkennen, dass wir in die-
sem Jahr noch mit einer Reihe von
Transaktionen rechnen koénnen. Die
letzten verbliebenen unabhingigen
Logistikdienstleister, seien sie bor-
sennotiert oder nicht, miissen sich
schnellstens {iberlegen, wie sie An-
schluss an ein europiisches oder bes-
ser belastbares internationales Netz-
werk finden. Dariiber hinaus stellt
sich die Frage, wie die groRen ame-
rikanischen Logistik-anbieter auf die
Ubernahmen der europiischen Wett-
bewerber reagieren. Auch aus dieser
Ecke konnten Zukiufe getitigt wer-
den. Spannend wird zudem die Situ-
ation auf den deutschen und europii-
schen Stiickgutmérkten.

Cornelius Geber

Nach Managementpositionen unter
anderem bei den Deutschen Afrika
Linien war Cornelius Geber als Vor-
standsmitglied in der Holding des
Kithne + Nagel-Konzerns, verantwort-
lich fiir Verkauf und Marketing welt-
weit, sowie als Vorstand der Geschafts-
fiihrung der deutschen Kiihne + Nagel
AG, Beiratsvorsitzender der Stute Ver-
kehrs GmbH und Line Chief Executive
fur Afrika tatig. Im Jahr 1999 machte
sich Geber als Unternehmer und Bera-
ter selbststandig.

Heute umfasst das Portfolio des
53-Jahrigen Strategieberatungs- und
M+A-Projekte mit Co — Investment
sowie Engagements in Zusammenar-
beit mit ausgewahlten Private-Equity-
Investorengruppen. Ein Beispiel ist die
Akquisition der Celanese AG durch BCP
Holdings GmbH, eine Gesellschaft,
bei der Geber Geschaftsfiihrer ist,
und die durch den groRten P/E Fonds

Welche Rolle werden dabei Finanzinves-
toren spielen?

Ich kann erkennen, dass die Pri-
vate-Equity-Unternehmen in vielen
Fillen eine sehr gute Alternative zum
Einstieg eines Investors mit strategi-
schen Interessen sein koénnen. Ein Fi-
nanzinvestor, der etwas vom Geschift
verstehen sollte und bereit ist, mit dem
Management gemeinsam eine gewisse
Wegstrecke zu marschieren, um Mehr-
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im Financial Engineering. Vorausset-
zung ist allerdings, dass das Manage-
ment des Mittelstidndlers bereit ist, ei-
nen konsequent auf Erfolg ausgerich-
teten Fiihrungsstil zu akzeptieren. Ein
Co-Investment des Managements ist
ebenfalls Voraussetzung.

Viele Mittelstindler scheuen wohl
eine solche Partnerschaft und verkau-
fen ihr Unternehmen lieber ganz. Das
ist schade, denn die Erfahrungen und
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»Ein Private-Equity-Unternehmen kann einen Mittelstandler positiv bei der Weiterentwicklung unterstiitzen<<

wert zu schaffen, ist fiir viele Logistik-
unternehmen ein optimaler Partner.

Auch fiir den Mittelstand?

Gerade fiir den Mittelstand! Die
Stirken eines professionellen Inves-
tors erginzen sich mit denen von gut
aufgestellten Mittelstindlern. Ein Pri-
vate-Equity-Unternehmen kann einen
Mittelstidndler sehr positiv bei der Re-
strukturierung und Weiterentwick-
lung des Unternehmens unterstiitzen.
Es kann bei der Entwicklung von Part-
nerschaften helfen, dem Ausbau von
Netzen und der Refinanzierung von
Verbindlichkeiten. Private-Equity-In-
vestoren haben natiirlich auch einen
viel besseren Zugang zu Banken und
Finanzierungsinstrumenten aller Art
als Mittelstdndler und kénnen viel vor-
teilhaftere Konditionen aushandeln.
Sie sind Experten unter anderem auch

der Welt, den Blackstone Funds, New
York, beherrscht wird. Im Jahr 2000
griindete er die CG Beteiligungs- &
Management GmbH in Hamburg und
die CG Beteiligungs- und Management
AG in Jona/Schweiz.

Als ein weiteres Betatigungsfeld
sieht Cornelius Geber den Mittelstand
- beispielsweise in der Suche von Part-
nern oder der Beratung bei Nachfolge-
regelungen. Er nimmt Aufsichtsrats-
mandate wahr bei Celanese AG, Kiala
S.A., Brissel, der Neopost S.A., Paris,
sowie der Inconso AG, Bad Nauheim.
Er ist im Beirat von Barkawi & Partner,
Miinchen, und Servista Ltd, London
tatig und engagiert sich als Mitglied
des Vorstandes im Afrika Verein, Ham-
burg, als Mitglied im CDU Wirtschafts-
rat, als Mitglied im UCS (Unternehmer
Colloquium Spedition) sowie als Bei-
ratsmitglied bei der BVL Bundesverei-
nigung Logistik. DVZ 21.2.2006 (hel)

Kenntnisse dieser Unternehmer sind
oft von unschitzbarem Wert fiir die
weitere Unternehmensentwicklung.

Was unterscheidet ein Private-Equity-
Unternehmen von einem Strategen bei
der Auswahl von Zielunternehmen?

Ein Private-Equity-Unternehmen un-
terscheidet sich zundchst einmal darin,
dass es kaum bereit ist, einen strategi-
schen Preis zu bezahlen. Fiir einen Fi-
nanzinvestor muss
sich ein Unterneh-
menskauf rechnen.
Er analysiert das

Geschiiftsmodell,
das Umfeld und
das Management  Cornelius Geber
des Zielunterneh-

mens und beschiftigt sich nattirlich in-
tensiv mit den Zahlen und den Exit-Op-
tionen. Er fragt sich deshalb auch sehr
genau, was sich aus dieser Firma heraus
an Potenzial entwickeln ldsst. Diese Art
von Denke hat ein Stratege nicht. Der
wird in der Regel das Management mit
eigenen Leuten besetzen und das zuge-
kaufte Unternehmen moglichst eng an
das eigene anbinden wollen. Er sieht
mehrheitlich die Chancen des integrier-
ten Gebildes und nicht so sehr das Po-
tenzial, die das akquirierte Unterneh-
men aus eigener Kraft mit ein paar un-
terstiitzenden Malinahmen hitte.

2003 hatte der Finanzinvestor Platinum
Equity Hays Logistics fiir 150 Mio. EUR
gekauft und in ACR umbenannt. 2005
libernahm Kiihne + Nagel ACR fiir etwa
500 Mio. EUR von Platinum. Wie sind
solche Wertsteigerungen moglich?

Ich war selbst mit einem Fonds an
Hays Logistics interessiert, bevor der
Unternehmensteil zunichst an Pla-
tinum verkauft wurde. Unser Gebot
lag damals unter dem von Platinum.
Es war unklar, wie sich Hays Logistics
aullerhalb des Hays-Konzerns entwi-
ckeln wiirde. Das Management war
aber offensichtlich in der Lage, zusam-
men mit dem Finanzinvestor das Un-

MExel ist ein hervorragen-
des Unternehmen, aber
der Preis liegt tber dem,
was bisher denkbar war¢<

ternehmen erfreulich weiterzuentwi-
ckeln. Aber das ist es nicht allein. Das
ganze Marktumfeld hat sich in dieser
Zeitverdndert. Die Multiples, die heute
bezahlt werden, sind deutlich héher
und befinden sich auf dem Niveau der
ersten Konsolidierungsphase, als die
Deutsche Post beispielsweise Danzas
tibernahm. Fiir groRe, gut aufgestellte
Unternehmen werden wieder hohe,
strategisch motivierte Preise bezahlt.

Sind Logistikunternehmen fair bewertet
-oder noch giinstig?

Ich halte den Preis, den Kiihne + Na-
gel fiir ACR bezahlt hat, fiir vertretbar.
Exel ist sicher ein Sonderfall: Ein her-
vorragendes Unternehmen, aber der
Preis lag tiber dem, was bisher denk-
bar erschien. Es gibt also eine groRRe
Bandbreite. Aber ich glaube, dass gut
eingefiihrte Unternehmen mit gutem
Management, einer guten IT-Struktur,
guten  Produkten
und einer gewis-
sen Internationali-
tit eine sehr grol3e
Chance haben, auch
gute Preise zu erzie-
len. Gutes Potenzial
haben  insbeson-
dere auch Spezialisten, die besonderes
Know-how besitzen, welches sich gut
weiterentwickeln l4sst.

Welche Rolle spielt der Zugang zu Netz-
werken in dem Konzentrationsprozess?

Eine grofRe Rolle. Alle Unterneh-
men haben das gleiche Problem. Wie
kriegt man neutralen Zugang zu Netz-
werken? Wie leistungsfihig auf Dauer
sind die Netzwerkanbieter? Ist es tat-
sdchlich notwendig zur Absicherung,
sich in Netzwerke einzukaufen? Diese
Fragen befordern viele Unternehmens-
kiufe. Der Markt ist in Bewegung und
alles ist moglich.

Sie selbst sind als Partner von Private-
Equity-Firmen aktiv, beraten aber auch
den Mittelstand in M&A-Fragen. Worin
bestehen Ihre Aufgaben?

Im Bereich Private Equity haben wir
in den vergangenen 18 Monaten eine
ganze Reihe von Transaktionen abge-
wickelt. Mehrere Transaktionen be-
treffen so genannte Going Privates —
also das Von-der-Borse-nehmen von
Unternehmen. Im Mittelstand identi-
fizieren wir geeignete Zielobjekte fiir
Unternehmen, die uns diesbeziiglich
ansprechen. Wir stellen dariiber hi-
naus Kontakte her und helfen bei der
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Bewertung. Oft stehe ich auch als Ge-
spriachspartner und Vermittler von
Kontakten fiir Personlichkeiten aus
unserer Branche zur Verfiigung, die
vertraulich und neutral {iber M&A-
Themen sprechen wollen, um eine ob-
jektive Sicht der Dinge zu erhalten.
Vielleicht zu meinem Geschéfts-mo-
dell: Die CG Beteiligung- und Manage-
ment GmbH agiert vollig unabhingig
von Banken oder Private-Equity-Fir-

men. Wir haben zwar bestimmte bevor-
zugte Partner, sind aber grundsitzlich
offen in alle Richtungen, uns projekt-
bezogen optimal aufzustellen. Weil wir
im europdischen Logistikmarkt hervor-
ragend etabliert sind und auch europa-
weit und international Zugang haben,
konnen wir den Mittelstand relativ gut
iiber Trends, Chancen, aber auch Risi-
ken informieren. Dariiber hinaus betei-
ligen wir uns auch substanziell an ge-
eigneten Zielobjekten, nach durchge-
fithrter due diligence gemeinsam mit
Private Equity Fonds.

Vorlaufig gescheitert ist der Versuch der
Deutschen Bahn, die HHLA zu iiberneh-
men. Sollte der Hamburger Senat weiter
nach strategischen Partnern aus der Lo-
gistikwirtschaft suchen oder sich nach
Finanzinvestoren umschauen?

Zunichst einmal ist es eine gute
Fiigung, dass die Deutsche Bahn bei
der HHLA nicht einsteigen kann. Das
hitte dem Wettbewerb iiberhaupt
nicht gut getan — und dem Hafen Ham-
burg letztlich auch nicht. Als kiinftiger
HHLA-Partner wiren nur sehr lang-
fristig orientierte Finanzinvestoren ge-
eignet, die moglichst nicht exit-getrie-
ben sind. Wer bereits nach fiinf bis sie-
ben Jahren wieder aussteigen will, ist
hier nicht der richtige Partner. Davon
gibt es jedoch nur sehr wenige. Als
Strategen kann ich mir zudem Partner
vorstellen, die auch mit einer Minder-
heitsbeteiligung einverstanden wiren.
Es sollte aber tunlichst kein Unterneh-
men sein, dass in Hamburg oder Bre-
men schon selbst in dem Containerge-
schift sehr aktiv ist.

Schlagzeilen haben Sie mit der Ankiindi-
gung gemacht, gemeinsam mit Investo-
ren die Ubernahme von TNT vorzuberei-
ten. Wo stehen Sie da?

Dazu mochte ich zurzeit nichts wei-
ter sagen.

Herr Geber, vielen Dank fiir das Ge-
sprach. DVZ 21.2.2006 (hel)
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