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PERSONEN

Alstom-Manager Knitter greift bei Schaltbau ein

1D: 2017092089

Von Michael Flamig, Miinchen
Borsen-Zeitung, 13.5.2017
Andreas Knitter gegen Hans Zimmer-
mann: Damit steht die Schlachtord-
nung fiir den Kampf um Schaltbau.
Denn die Familie des Ex-Vorstands-
chefs und GroRaktionérs Jiirgen Cam-
mann will gemeinsam mit dem aktivi-
stischen Investor Active Ownership
Capital (AOC) den Alstom-Manager
Knitter in den Aufsichtsrat des Ver-
kehrstechnikkonzerns hieven. Dort
soll er bei der Hauptversammlung
am 8. Juni den heutigen Aufsichtsrats-
chef und GroRaktionidr Zimmermann
ersetzen.

AOC-Griinder Florian Schuhbauer,
dessen Gesellschaft mit ihrem Einsatz
bei Stada Wellen schlug und aktuell
auch noch bei PNE Wind aktiv ist, will
mit seinen Wahlvorschldgen nach ei-
gener Aussage Kompetenz in das Kon-
trollgremium bringen. Experten aus
dem Eisenbahngeschéft sowie den Be-
reichen Kapitalallokation, Integrati-
onsmanagement und Restrukturie-
rung wiirden vorgeschlagen, betonte
er.

Verwaltung lehnt Antrage ab

Knitter arbeitet als Vizeprasident Eu-
ropa des Bahntechnikunternehmens
Alstom Transport und ist dort Mit-
glied des Executive Committee. Auf
der Wahlliste stehen aktuell auf3er-
dem die beiden AOC-Geschéftsfiihrer
Schuhbauer und Klaus Rohrig. Dabei
soll es allerdings nicht bleiben, wie
ein AOC-Sprecher erklédrte. Es werde
noch vor der Hauptversammlung an
die Stelle eines der AOC-Geschéfts-
fiihrer ein anderer, unabhingiger
Kandidat riicken.

Klar ist, dass die aktuellen Auf-
sichtsrdte Zimmermann, Ralph Heck
und Friedrich Smaxwil nach dem Wil-
len des Duos Cammann/AOC abge-
wéhlt werden sollen — formal wurde
der Antrag von der Beteiligungsgesell-
schaft Satora gestellt, die von Cam-
manns Ehefrau geleitet wird. Das
Schaltbau-Kontrollgremium besteht
grundsétzlich aus sechs Personen, da-
von vier Vertreter der Anteilseigner.
Aktuell allerdings ist mit Helmut Mey-
er ein Anteilseigner-Aufsichtsrat in
den Vorstand entsandt.

Die Schaltbau-Verwaltung hat am
Freitag das Abwahlverlangen abge-
lehnt. Erstens seien die amtierenden
Aufsichtsriate erst im vergangenen
Jahr gewahlt worden. Die Satzung
sehe mehrjahrige Amtszeiten vor, um
Kontinuitit zu sichern: ,,Griinde fir
eine vorzeitige Beendigung der Amts-
zeit der genannten Aufsichtsratsmit-
glieder bestehen aus Sicht der Verwal-
tung nicht.“

Die Kontinuitdt sei — zweitens —
auch deshalb wichtig, weil im Vor-
stand erst kiirzlich ein umfassender
Fiihrungswechsel stattgefunden ha-
be. Der neue Vorstand miisse von ei-
nem Aufsichtsrat begleitet werden,
der die Verhéltnisse der Gesellschaft
aus eigener Anschauung kenne: ,,Dies
wiegt aktuell besonders gravierend,
da der Aufsichtsrat in der bestehen-
den Besetzung erhebliche Probleme
aufarbeitet und beseitigt, welche aus
der Amtszeit des fritheren Vorstands
herrithren.“ Es werde also versucht,
jene Personen abzuwahlen, die die
Fehlentwicklungen der Vergangen-
heit untersuchten.

Bitter stof3t Schaltbau — drittens —
auf, dass Satora alle drei derzeit am-
tierenden Aufsichtsrdte der Anteils-
eignerseite abwahlen lassen will. An-
gesichts der Tatsache, dass Cam-
mann/AOC lediglich 11,2 % der Akti-
en auf sich vereinten, sei eine solche
Forderung unverhédltnismaflig und
einseitig, hei3t es in der Stellungnah-
me der Verwaltung.

Aktie steigt und steigt

Ein AOC-Sprecher erklarte, dass die
Forderung nach Kontinuitdt nicht
stichhaltig sei. SchlieBlich habe Zim-
mermann einen bedeutenden Anteil
an der negativen Geschaftsentwick-
lung in der Vergangenheit — beispiels-
weise durch die Auswahl der Finanz-
vorstdnde. Kontinuitdt im Sinne von
Unternehmenskenntnissen sei iiber
die Arbeitnehmerseite im Aufsichtsrat
gewdhrleistet. Die Argumentation,
dass AOC und Satora im eigenen In-
teresse handelten, entbehre jeder Lo-
gik. Weil sie Aktionére seien, sei das
Schaltbau-Interesse natiirlich auch
ihr Interesse. Im Gegensatz zu Zim-
mermann bringe Knitter die erforder-
liche Expertise im Eisenbahngeschéft

mit. Diese sei erforderlich, um den
Vorstand konstruktiv zu unterstiitzen.

Der Kapitalmarkt setzt darauf, dass
der Kampf den Schaltbau-Wert stei-
gert. Am Freitag schloss die Aktie mit
einem Plus von 4% auf 39,61 Euro.
Dies ist der hochste Stand seit Spét-
sommer 2016. LBBW-Analyst Harald
Rehmet allerdings hélt den Anstieg
fiir fundamental nicht begriindet.
Sein Kollege Alexander Hauenstein
von der DZ Bank schitzt ein Niveau
von 39 Euro als gerechtfertigt ein,
falls AOC/Cammann letztlich auf ei-
nen Schaltbau-Verkauf zielten. Fun-
damentaldaten riickten in den Hinter-
grund.

AOC-Geschiéftsfithrer Schuhbauer
dagegen halt Schaltbau fiir attraktiv:
»Das Unternehmen verfiigt iiber eine
hervorragende Marktposition in einer
hochattraktiven, strukturell starken
Wachstumsbranche und zdhlt welt-
weit zu den Top-3-Anbietern in sei-
nem Sektor.“ Die Produkte seien si-
cherheitsrelevant, deshalb bestiinden
hohe Markteintrittsbarrieren.

Operativ lauft es allerdings nicht
rund fiir Schaltbau. Im ersten Quartal
sei der Umsatz um 6% auf 111 Mill.
Euro gesunken, teilte der Konzern
am Freitag mit. Der Nettoverlust stieg
von 3 auf 12 Mill. Euro, auch wegen
Einmalkosten. An dem Umsatzziel
2017 von 520 bis 540 Mill. Euro und
einer Ebit-Marge von 3 % bis 4 % hielt
der Vorstand fest.

Kapitalerhohung lauft

Die Kapitalerh6hung um 7,4% fiir
34,11 Euro je Aktie, die Schaltbau an-
gekiindigt hatte, war am Freitag nicht
abgeschlossen. Sie sei in der Umset-
zung, sagte ein Unternehmensspre-
cher. AOC hatte ihrerseits angeboten,
10 % fiir 36 Euro je Aktie zu zeichnen.
Ein AOC-Sprecher kommentierte dies
mit den Worten, der neue Aufsichtsrat
werde Fehlentwicklungen genau un-
tersuchen, inklusive des Verhaltens
des derzeitigen Aufsichtsrats. Dazu
zdhle, eine Kapitalerhohung deutlich
unter Marktpreis und zu einem nied-
rigeren Preis als notwendig zu be-
schlieBen. Diese Platzierung gesche-
he, obwohl sich Schaltbau nach eige-
ner Angabe in einer angespannten Fi-
nanzlage befinde.



