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tINSIDE: CONTINENTAL

Teilen und wachsen

MARK C. SCHNEIDER | HAMBURG

ie Turbulenzen um den Noch-

Dax-Konzern Continental und
seinen neuen Groflaktionir Schaeff-
ler haben eine unkontrollierte Dy-
namik erreicht. Vorausgesetzt,
Schaeffler stemmt trotz des hefti-
gen Widerstands der Finanzmirkte
die Ubernahme der angestrebten
49,9 Prozent an Conti, dreht es sich
im Kern darum, welche Gestalt die
Conti-Schaeffler-
Gruppe  haben
muss, um erfolg-

Conti-Spitze gelangte Manager
Karl-Thomas Neumann will den Zu-
lieferer auf spritsparende Technolo-
gien einschworen - gemeinsam mit
Schaeftler. Darin sieht er gerade an-
gesichts der gegenwiirtigen Absatz-
krise der Autoindustrie grofies Po-
tenzial.

Trotz aller Versuche, High-Tech
wie ABS und ESP nutzbringend mit
Spezialreifen zu verbinden, besteht
Conti aus zwei eigenstindigen Un-
ternehmen. Folg-
lich war es richtig,
den Konzern auch

reich zu sein. formal in eine

Argwdhnisch Technik und in
von Betriebsrat eine Gummi-
und Gewerkschaf- sparte aufzuspal-
ten bedugt, hatte ten. Die Logik
das Familienun- liegt auf der Hand:

ternehmen Con-
tis Arbeitnehmervertretern weitrei-
chende Zugestindnisse gemacht.
Die Investorenvereinbarung gilt
mindestens bis zum Jahr 2012. Un-
missverstindlich heifst es darin,
Schaeffler sichere zu, ,gegen den
Willen der Continental AG keine
Verinderungen in Bezug auf die Un-
ternehmensform, den Sitz, die Kon-
zernzentrale und die Geschiftsbe-
reiche, die Borsennotierung oder
eine Anderung der Dividendenpoli-
tik oder eine Erhéhung des Ver-
schuldungsgrades vorzunehmen.“

Daran halten sich die Franken,
obwohl die Zerschlagung Contis in
Technik und Reifengeschift inzwi-
schen beschlossene Sache ist. Bis-
lang ist deshalb auch kein Fall akten-
kundig, in dem Ex-Kanzler Gerhard
Schroder (SPD) als ,Garant“ der
Conti-Interessen hitte einschreiten
miissen. Nur einmal durchbrach
Schaefflers Veto gegen die Neube-
setzung des Conti-Finanzvorstan-
des die Harmonie zwischen Herzo-
genaurach und Hannover.

Am Ende ziehen beide Seiten oh-
nehin am selben Strang: Der im
Zuge des Machtwechsels an die

[l breaking

Contis Zulieferer-
part ist eine ideale Ergidnzung fiir
Schaefflers in der bisherigen Form
allein nicht zukunftsfihige Mecha-
nikkompetenz. Die Nischen-Sparte
Conti-Tech kann Neumann verkau-
fen oder behalten - strategische Be-
deutung kommt dem Gummispezia-
listen nicht zu.

Die Reifenproduktion fiir PKW
wie fiir LKW leidet gleich mehrfach
unter der aktuellen Blockade: Con-
tis Schulden von mehr als zehn Mil-
liarden Euro aus dem Kauf von
VDO und die eigenen Finanzie-
rungsndte des neuen Groflaktio-
nirs Schaeffler erlauben es nicht,
wegen des in Westeuropa schlep-
pendes Geschifts schnell nach Ost-
europa und Asien auszuweichen.

Ein Investor konnte doppelt se-
gensreich wirken, indem er Contis
Schuldenberg verringert und den
Reifensparten den Weg zum Wachs-
tum ebnet. Der Clou: Selbst ein
Komplettverkauf wire allein Sache
von Vorstand und Aufsichtsrat der
Conti. Schaeffler miisste sein Wort
dazu nicht brechen und Schrdéder
bliebe auflen vor.

mec.schneider@handelsblatt.com

.com

Breakingviews ist ein fihrender internationaler Kommentar-
Dienst: Ansichten und Einsichten direkt aus dem Herzen der
Londoner City und aus New York, exklusivim Handelsblatt.

Parmalat
Zeit zum Melken?

Parmalat, die skandalgeschuttelte
Milchgruppe, verliert weiter Ver-
trauen der Anleger. Sie hat nicht nur
ein Gerichtsverfahren tber 2,2 Mrd.
Euro gegen die Citigroup im Zusam-
menhang mit ihrer Pleite im Jahr
2003 verloren, sondern muss auch
Schadensersatzzahlungen tber 360
Euro leisten. Die Aktien der
Gruppe reagierten mit Abschlagen
um zwanzig Prozent. Es konnte an
der Zeit fur den Parmalat-Chef En-
rico Bondi sein, Uber einen Aktien-
rickkauf nachzudenken — bevor Par-

Mill.

malat zum Ubernahmeziel wird.

Parmalat ist eine der billigsten Aktien
im Sektor. Die Titel werden zum etwa
Sechsfachen der fur 2009 prognosti-
zierten Ergebnisse gehandelt, 20 bis
30 Prozent niedriger als andere Nah-

rungsmittelhersteller.

Dubai Investment
Bye-bye!
Dubai ist nicht mehr langer ein siche-
rer Hafen fur die Investmentbanker.
Als in London und New York die ers-
ten Kopfe rollten, machte ein Witz die
Runde: ,Shanghai, Mumbai, Dubai
oder Bye-Bye". Dartber lacht jetzt
niemand mehr. Nun sitzen Gberdi-
mensionierte Investment Banking-
Abteilungen in Buros, die zu den teu-
ersten der Welt z&hlen, und machen
sich auf Entlassungen gefasst.
In den vergangenen Jahren waren
Banken aus dem Westen an den Golf
geeilt, um beim Petrodollar-Boom ab-
zukassieren. Das steuerfreie Dubai
mit seiner entspannten Haltung ge-
genuber islamischen Normen wurde
zum naturlichen Ankerplatz far Kre-
ditinstitute, die sich in der Region nie-
derlassenwollten.

Doch die Gebthren

Und das, obwohl die
Geldsackel von Parma-
lat mit einer Mrd. Euro
geflllt sind. Das ent-
spricht fast der Halfte
der Marktkapitalisie-
rung von 2,1 Mrd. Euro.
Doch diese Cash Cow
zu melken, ist nicht
ganz  unkompliziert.
Die Zahlung einer au-
Berordentlichen Divi-
dende wird durch die
Verordnungen der Ge-
sellschaft  unterbun-
den.

Aber ein Aktienrlck-
kauf ware machbar.

Wenn fur den gesamten Betrag von
einer Mrd. Euro Parmalat-Aktien zum
Schlusskurs vom Dienstag von 1,3
Euro je Aktie zurickgekauft wiirden,
dannkonnte sich dadurch moglicher-
weise der Gewinn je Aktie auf 0,37
Euro erhéhen und damit fast verdop-
peln. Beim Sechsfachen der Ergeb-
nisse wurden sich die Aktien zu 2,30

Euro verkaufen.

Konzernchef Bondi, ein selbsternann-
ter Verteidiger der Aktionéarsrechte,
hatte sich in der Vergangenheit der
Idee eines Aktienrtickkaufs vehe-
ment widersetzt. Nun stehen noch
Gerichtsverfahren gegen die Bank of
America und Grant Thornton an, die
Urteile kdnnten Anfang 2009 fallen.
Es ware fur Parmalat von Vorteil,
jetzt tber einen Aktienrickkauf nach-
Rachel Sanderson

zudenken.

Parmalat
Aktienkurs in Euro
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Ren, haben die Banken
aggressiv fur Mandate

geboten. Unter den heutigen, harte-
ren Bedingungen ist Platz fur ein paar
Schwergewichte, deren Abteilungen
sichuntereinander austauschen kon-
nen. Morgan Stanley ist schon da.
UBS und Citigroup haben neue Exper-
ten entsandt. Banken mit kleinen
Teams — wie etwa JP Morgan — kon-
nen sich dagegen in der Tugend der

MaBigung Gben.

Frisch arbeitslos gewordenen Ban-
kern aus der zweiten Reihe, die hof-
fen, anden Golf umziehen zu kénnen,
bleibt nur wenig Anlass zum Optimis-
mus. Die teuren Buros des Dubai In-
ternational Financial Centre sind be-
reits bis oben hin geftllt mit nervésen
und verwundbaren Kollegen. Fur sie
gilt vielleicht demnéachst schon der
neue Spruch: "Dubai Bye-bye".

Una Galani

Mehr Kommentare: www.handelsblatt.com/views

Professionelles
Make-up fur Theater
und Film kommt fast
ausschlieBlich von
Kryolan: 95 Prozent
Marktanteil haben die
Berliner alleinin
Deutschland. Zu den
Produkten zahlt auch
Tarnschminke fur
Armeen.

EXKLUSIV-RANKING: Deutschlands wachstumsstarkste Kleinunternehmen

Die kommenden Weltmeister

TINO ANDRESEN | DUSSELDORF

95 Prozent Marktanteil - diese Zahl
belegt eindriicklich die Ausnahme-
stellung, die Kryolan an deutschen
Theatern geniefit. Und nicht nur
dort: ,Egal, ob Sie eine Auffithrung
im Londoner Covent Garden oder in
Rom sehen, iiberall sind unsere Pro-
dukte im Einsatz*, erzihlt Seniorchef
Arnold Langer stolz. Das Berliner Un-
ternehmen, das Langer 1945 griin-
dete, stellt professionelles Make-up
fiir Theater, Film und Fernsehen her.
Zu seinen Produkten zidhlen auch
Filmblut und Tarnschminke fiir etli-
che Armeen, darunter die deutsche,
die israelische und die tiirkische. Das
Rote Kreuz nutzt das Make-up fiir
Unfallnachstellungen.

Kryolan ist weltweit aktiv. ,, Wir ha-
ben gerade eine neue Filiale in Indien
eroffnet*, sagt Langer. Auferdem hat
das Unternechmen eigene Zweigstel-
len in Polen, Bangladesch, in der US-
Metropole San Francisco und in Lon-
don. Und es gehort zu den kommen-
den Weltmeistern.

ExKklusiv fiir das Handelsblatt und
fir ,Blickpunkt Mittelstand“ von
Handelsblatt.com und Wiwo.de hat
der Berliner Wirtschaftsprofessor
Bernd Venohr aus seiner umfangrei-
chen Datenbank die 100 kommenden
Weltmarktfithrer zusammengestellt
-und zwar nach folgenden Kriterien:
Das jeweilige Unternehmen muss in
seiner Branche weltweit zu den Top 3
zihlen oder fithrend in Europa sein,
der Umsatz muss im Jahr 2005 unter
50 Mio. Euro gelegen haben, und er
muss in den vergangenen drei Jahren
um mindestens zehn Prozent jihr-
lich zugelegt haben.

»Diese beispielhaft ausgewihlten
Unternehmen sind die Speerspitze
der klassischen Mittelstindler®, sagt
Venohr. 400 der wahrscheinlich deut-
lich iiber 1 000 Mikro-Weltmarktfiih-
rer hat er in seiner Datenbank er-

fasst. ,,Diese Unternehmen brauchen
mehr Sichtbarkeit®, sagt er. Trotz sei-
ner beeindruckenden Geschichte hat
Kryolan es gerade so auf Platz 100
der Liste geschafft. Im folgenden stel-
len wir exemplarisch einige kom-
mende Weltmeister und ihre Aktivi-
titen vor, um zu zeigen wie groft die
Bandbreite ist.

Viele der wachstumsstirksten Un-

ternehmen kommen aus dem High-
Tech-Bereich. Dazu gehort auch das
Dresdner Biotechnologicunterneh-
men Novaled, dessen prozentuales
Wachstum das gewaltigste aller Fir-
men auf Venohrs Liste ist. Es ist der
weltweit fiihrende Anbieter von orga-
nischen LEDs (OLEDs) - extrem diin-
nen Lichtquellen, von denen 50 zu-
sammen die Dicke eines menschli-

Kommende Weltmeister
Deutsche Kleinunternehmen mit dem starksten Wachstum
Umsatzerlés
Jahreswachstum 2007
Rang Unternehmen Ort Branche (Durchschnittin%) Netto,inMio.€
1 : Novaled Dresden Biotechnologie 415,49 5,8
2 Dot Rostock Healthcare 226,16 13,9
3 Schnell Zuindstrahl- Amtzell Erneugrbare 93,01 42,9
motoren Energien
4 : Lintorfer EisengieBRerei : Ratingen Metall 83,66 16,3*
5 : Xing Hamburg i Internet 81,20 19,6
6 Mevis_ Wiz Bremen Medizintechnik 77,09 79
Solutions
7 i Smb-David Herrsching : Maschinenbau 70,10 8,3%
8 : Geneart : Eﬁggens- i Biotechnologie 69,63 12,3
9 | Jost  Dulmen” | Maschinenbau 61,58 51,5%
ifg) § ASClpIemlERSy Jena Medizintechnik 48,83 17,1*
Technologies
11 : Dennert Poraver E(;itgbauer» Baustoffe 47,92 13,0*
12 : Ableton Berlin Software 46,44 7,1*
13 | BeckerMarine Hamburg : Marinetechnik 4377 62,0
Systems
14 : Devolo Aachen  : Kommunikations- 42,86 32,9
technik
15 : Rimowa Koln Koffer 41,92 85,0
16 : AsknetAg Karlsruhe : Software 41,03 64,9
' Kaisers- Kommunikations-
17 : Mobotix lautern technik 40,03 23,6
18 i Hymmen Bielefeld Maschinenbau 37,54 47,5%
19 : Sikora Bremen Industrie Elektronik 36,84 27,0
20 Pl ’ Karlsruhe i Industrietechnik 35,98 63,9*%
Instrumente (Pi)
21 i Schuf-Armaturen Eppstein Maschinenbau 33,33 10,0**
22 | Kamat-Pumpen Witten Pumpen 33,00 18,2%
23 | Manz Automation Reutlingen i Industrietechnik 32,79 71,3
24 ; Uil sl Minden Beschichtung 31,92 22,0%*
ysteme :
25 SdtSystems& : Stutensee ' Industrieelektronik 30,31 39,0
: Services : : :
Kriterien: Umsatz 2005 kleiner 50 Mio €; Mindestens 3 Jahre Umsatz verfiigbar (bis auf 5 Ausnahmen); Umsatzwachstumsrate durchschnittlich Giber 10%
Handelsblatt | “Zahlen von 2006, **2005; www.deutscheweltmarktfuehrer.de

chen Haares haben. Einsetzbar ist
die extrem energieeffiziente Techno-
logie fiir die Beleuchtung, fiir leuch-
tende Notausgangsschilder in Gebiu-
den oder fiir Displays. In Japan hat
Sony bereits einen OLED-Fernseher
auf den Markt gebracht, der jetzt
auch nach Europa kommt.

Novaled ist eine Ausgriindung der
Technischen Universitit Dresden
aus dem Jahr 2001. Das Unterneh-
men, das mit vier Physikern begann,
beschiftigt heute 100 Mitarbeiter. Es
hat Methoden entwickelt, die OLEDs
heller und effizienter machen. Die
Zukunftstechnologie erdffnet viele
Maoglichkeiten. Novaled-Sprecherin
Anke Lemke nennt Leuchttapeten
mit wechselnden Farben als Beispiel.
,OLEDs sind im Moment noch sehr
teuer”, sagt sie. Zunichst sei der Ein-
satz in Designerprodukten und Hoch-
preissegmenten zu erwarten. Doch
schon in fiinf bis zehn Jahren hofft
Lemke auf den Durchbruch auf brei-
ter Front - und dadurch sinkende
Preise.

Stark vertreten unter den kom-
menden Weltmeistern sind I'T-Unter-
nehmen. Platz fiinf etwa belegt das
auf den Geschiftsbereich speziali-
sierte Internet-Netzwerk Xing, das
seinen Nutzern eine Plattform zur
Kontaktpflege fiir Beruf und Karriere
bietet. Das vor fiinf Jahren als Open
BC gegriindete Hamburger Unter-
nehmen beschiftigt heute rund 150
Mitarbeiter, hat weltweit sechs Mio.
Mitglieder und gehort damit zu den
grofiten auf seinem Feld.

Auf Platz sechs folgt in Mevis ein
weltweit fithrender Hersteller von
Softwareprodukten fiir die bildba-
sierte Medizin, insbesondere fiir die
digitale Radiologie. Wie Xing ist das
Unternehmen borsennotiert. Mevis,
eine Ausgriindung der Uni Bremen,
macht den Lowenanteil seines Um-
satzes mit Software fiir digitale Mam-
mografie, mit der das Unternehmen

nach eigenen Angaben heute welt-
weit jedes zweite entsprechende Ge-
rit ausstattet.

Ein Industrie-Unternehmen ist
auf Platz 23 das Reutlinger Unterneh-
men Manz Automation. Der Welt-
marktfithrer bei Laserstrukturie-
rungsanlagen fiir Diinnschicht-Solar-
technik ist auch eine feste Grofie in
den Bereichen Roboter- und Steue-
rungstechnik sowie Bildverarbei-
tung. Das Angebot der Baden-Wiirt-
temberger macht die Produktion von
Solarzellen und -modulen um so viel
effizienter und wirtschaftlicher, dass
Manz mit einem Grofteil der interna-
tional titigen Hersteller zusammen-
arbeitet. Das borsennotierte Unter-
nehmen will seinen Umsatz im lau-
fenden Geschiftsjahr auf bis zu 240
Mio. Euro steigern - und damit mehr
als verdreifachen.

Dass nicht nur Start-ups kriftig
wachsen konnen, belegt der letzte in
Deutschland produzierende Reisege-
pickhersteller, Rimowa, auf Platz 15.
Das Kolner Unternehmen fertigt
schon seit 110 Jahren Koffer. Einen
enormen Wachstumsschub von zu-
letzt 45 Prozent verdankt Rimowa
den um die Jahrtausendwende einge-
fithrten Polycarbonatkoffern. Der
Werkstoff ist extrem leicht und wie-
derverwertbar. Er ist so stabil, dass
ihm selbst Schiisse nichts anhaben.
Deshalb vertraut selbst der Papst auf
Polycarbonat: Die Scheiben des Papa-
mobils sind aus dem Material.

Blickpunkt Mittelstand

Handelsblatt.com bietet von heute an
alles, was Mittelsténdler brauchen, um
erfolgreich zu sein und Wachstum zu si-
chern. Neben aktuellen Nachrichten fin-
den sich die interessantesten Képfe und
Unternehmen des Mittelstands:
www.handelsblatt.com/blickpunkt

Die interaktive Karte der kommenden
Weltmeister finden Sie unter:
www.handelsblatt.com/weltmeister

,Wir Deutschen wissen gar nicht, wie gut wir sind”

Handelsblatt: Herr Venohr, was
zeichnet die kommenden Welt-
meister unter den deutschen Un-
ternehmen, extrem wachstums-
starke Mittelstidndler, aus?

Bernd Venohr: Sie sind jeweils auf
eine kleine Nische fokussiert und do-
minieren diese dank technischer Spit-
zenleistung weltweit. Eng gekniipfte
Vertriebs- und Servicenetze schaffen
Kundenbindung. Eine weitere Stirke
liegt in den Fertigungsprozessen.
Und: Mehr als 70 Prozent der Unter-
nehmen sind noch vollstindig im Fa-
milienbesitz.

Welche Rolle spielt das?

Familienbesitz ermdglicht wegen der
langfristigen Orientierung einen lan-
gen Atem bei der Eroberung der Welt-
mirkte. Ab der zweiten Generation
findet man bei grofieren Mittelstand-
lern sehr oft familienfremde Mana-
ger in der operativen Fiihrung. Ent-
scheidend ist, dass wir hierzulande ei-
nen Pool von qualifizierten Mana-
gern haben, die Mittelstdndler Grofs-

i & konzernen vorziehen. Unternehmen

mit einem Umsatz unter 20 Mio.
Euro konnen sich ein qualifiziertes
externes Management aber in der Re-

| & gel nicht leisten.

Wie unterscheiden sich die Ma-
nagementmethoden der stark
wachsenden Unternehmen von
denen anderer Firmen?

Wir finden bei diesen Unternehmen
oft einen Managementstil, den ich
,UNncommon common sense“ nenne,
einen leider nicht mehr weit verbrei-
teten gesunden Menschenverstand.
Man konzentriert sich auf die bren-
nenden Kundenprobleme und bietet
hierfiir herausragende Losungen, die
stindig weiter entwickelt werden.
Auch intern wird in den wichtigen
Funktionen permanent optimiert,
Mitarbeiter werden anstindig behan-
delt. Die meisten Unternehmen sind
in lindlichen Regionen angesiedelt,
da ist ein Hire und Fire unmdoglich.
Und ganz wichtig: Kurzfristige Ge-
winnmaximierung ist nicht das
oberste Unternehmensziel, dem alles
untergeordnet wird. Viele Erfolgsun-
ternehmen sind geprigt durch Inge-
nieure und Naturwissenschaftler, die
sich von den wechselnden Manage-
mentmoden nicht beeindrucken las-
sen und stetig ihren Kurs verfolgen.

Gibt es Branchen oder Regionen,
aus denen auffallend viele kom-
mende Weltmeister stammen?

High-Tech-Branchen sind stark ver-
treten, etwa Medizin- und Lasertech-
nik oder Software, auRerdem Maschi-
nenbauer. Geografisch sind die kom-
menden Weltmeister eher im Siiden
Deutschlands zu finden als im Nor-
denund eher im Westen als im Osten.
Sie konzentrieren sich vor allem in
Baden-Wiirttemberg, Bayern und
Nordrhein-Westfalen. In den neuen
Bundeslindern sind Sachsen und
Thiiringen Spitze.

Gibt es ein Erfolgsgeheimnis?
Wenn ich einen Faktor herausgreifen
sollte, ist es die Innovationskraft. Wir
wissen gar nicht, wie gut wir sind.
Das ist ein Wahrnehmungsproblem.
Kaum jemand weifs zum Beispiel,
dass Deutschland der global fiih-
rende Software-Exporteur ist. In die-
sem Sektor gibt es viele kleine Welt-
marktfithrer, die allerdings oft von
auslindischen Unternehmen aufge-
kauft werden. Wenn man hinter die
Kulissen der Erfolgsunternehmen
blickt, wird man kein Geheimnis ent-
decken. Die Grundprinzipien, nach
denen sie gefithrt werden, sind ein-
fach nachzuvollziehen. Die Umset-
zung im Tagesgeschift erfordert aber
enorme Konsequenz und Disziplin.
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Bernd Venohr ist Professor an der
FHW Berlin und erforscht global fuh-
rende Mittelstandler.

Welchen Anteil haben diese Un-
ternehmen an Deutschlands Titel
des Exportweltmeisters?

Bei aller Begeisterung fiir diese
rasch wachsenden Mittelstdndler
muss man sehen, dass fiir 60 Prozent
des deutschen Warenexports immer
noch die meist bérsennotierten deut-
schen Grofdkonzerne wie BMW,

BASF oder Siemens verantwortlich
sind. 30 Prozent trigt der gehobene
Mittelstand bei, rund 10 Prozent die
grofie Gruppe der klassischen Mit-
telstindler mit einem Jahresumsatz
von unter 50 Mio. Euro, zu der auch
die kommenden Weltmeister zih-
len.

Wie hart trifft die Finanzkrise
diese Firmen?

Wir stehen vor einer Zeitenwende.
Das schuldengetriebene Wirtschafts-
wachstum der USA wird stark zu-
riickgehen. Das hat viele Konsequen-
zen, die wir in den nichsten Monaten
und Jahren spiiren werden: China
wird langsamer wachsen, der Olpreis
wird sinken etc. Einige Branchen, wie
die Automobilindustrie und damit
auch ihre Zulieferer, wird es sehr hart
treffen. Die Unternehmen sind je-
doch operativ stark und meist auch
solide finanziert, sie werden aus der
Krise gestirkt hervorgehen. Andere
Mirkte dagegen, zum Beispiel alles,
was mit Energieeffizienz und erneu-
erbaren Energien zu tun hat, werden
weiter wachsen.

Die Fragen stellte Tino Andresen



