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,Ich versuche gerade, alles zu verges-
sen“, sagt Dirk Kronsbein und lacht,
dass die Winde beben. Zwei Hinde, so
groR und kriftig, dass sie eigentlich
nicht wieder loslassen miissen, wenn
sie nicht loslassen wollen, packen einen
Gedanken in der Luft und halten ihn
wie eine Kanonenkugel: ,Und jetzt
kommen Sie und machen ein Inter-
view."

Westfilischer Dickschédel

Ein erfolgreicher Unternehmer ordnet
seine Welt neu, hat mit 62 Jahren einen
glatten, tiefen Schnitt gemacht. ,Ich
muss jetzt nur noch nett sein zu den
Leuten, zu denen ich wirklich nett sein
mochte.“ Nach 30 Jahren Aufbauarbeit
geht er hin und verkauft seine Firma.
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,72 Millionen Euro auf den Tisch des
Hauses“, freut sich Kronsbein, ,und
wenn alles gut lauft, gibt es noch einen
Nachschlag.“ Will sagen: Der amerika-
nische Kiufer hat einen Teil des Kauf-
preises an die Bedingung gekniipft,
dass das erste Geschiftsjahr unter neu-
er Eigentiimerschaft bestimmte Rendi-
teziele erfiillt, eine so genannte Earn-
out-Klausel. ,So, wie es aussieht, wer-
den wir da sehr ordentlich abschnei-
den.“ Wir — das heiftt in diesem Fall: die
ultrafilter AG aus Haan unter der neuen
Leitung von Dean Kronsbein, dem
Sohn des Alteigentiimers.

Traurig? Angstlich? Sorgenvoll? ,Na
horen Sie mal! Ich habe alles erreicht,
was ich erreichen wollte! Ich wollte ein
gesundes, kriftiges Unternehmen auf-

Grofde
Freiheit
Nr. 2

Ein Unternehmer
sagt Ade zu seinem
Lebenswerk —

und freut sich

bauen, das gutes Geld verdient. Ich
wollte meinem Sohn eine gute Perspek-
tive eréffnen. Ich wollte aus den vielen
Jahren harter Arbeit und zuriickhalten-
der Ausschiittungen Kapital schlagen.
Und ich wollte rechtzeitig den Schnitt
machen, damit ich mir etwas von der
Zeit zuriickhole, die mir fiir die Familie
und fiir vieles andere Schone immer ge-
fehlt hat.

Dass da jemand heranwichst, der
ausgesprochen eigene Vorstellungen
von seinem Leben hat, konnte man
frithzeitig sehen. Dirk Kronsbein, Jahr-
gang 1940, wuchs kriegsbedingt bei sei-
nen Grofeltern in Tecklenburg im Teu-
toburger Wald auf. Breitschultrig erhebt
sich der ,Teuto“, von Stiden geschaut,
hinter der Miinsterlindischen Tiefebe-
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ne aus dem Boden und versperrt seit
Menschengedenken den Rémern (Va-
russchlacht!) den Weg nach Norden
und den Bayern den Blick aufs Meer.

Seine westfilischen Gene werden es
ihm nicht gerade schwerer gemacht ha-
ben, bisweilen auf stur zu schalten. LAls
ich mit der Schule fertig war, tat sich ein
Abgrund auf: Die Familie hatte mir eine
Lehrstelle bei der Kreissparkasse orga-
nisiert. Kronsbein tiirmt. Im Rhein-
land macht er seinen Weg durch ver-
schiedene Stufen eines Vertrieblerle-
bens. Mit 25 wurde er Geschiftsfithrer
der Tochtergesellschaft eines engli-
schen Konzerns, bis er sich Anfang 30
zum ersten Mal mit einer Unterneh-
me=sberatung  selbststindig machte.
_L__ Beratung, die ich damals anbot,
war am Ende auch nichts anderes als
Vertriebsunterstiitzung, insbesondere
fiir auslindische Firmen, die in den
deutschen Markt wollten.

Fiir die Firma Domnik Hunter baute
er eine Handelsgesellschaft namens
ultrafilter” auf. Doch der Besserwisser
und Alleskénner in ihm lief} ihm im
Laufe der Jahre keine Ruhe: Die Pro-
dukte waren nicht gut genug, der be-
gleitende Service ungeniigend. ,Das
kann ich besser®, wird er sich gesagt ha-
ben. Parallel zum Vertriebsgeschaft fur
die Briten entwickelte er eigene Produk-
te und erwarb verschiedene nationale
und internationale Patente.

__Ende der Achtzigerjahre trennte er

| von den Briten. Zugleich machte
das rasche Wachstum des Betriebs eine
Ausweitung der Kapitalbasis dringend
erforderlich. Der entsprechende Aus-
bau von Produktions- und Verwaltungs-
einrichtungen setzte mehr Kapital vo-
raus, als er aus eigener Kraft aufbringen
konnte. ,Die groRen Banken — Deut-
sche, Dresdner, Commerz — horten sich
meine Wiinsche an, blieben aber auf ih-
rem Geld sitzen.“ Auch die kurzfristig
anberaumte Reise nach Davos, ,zu den
groRen Machern mit Visionen“, blieb
ohne durchschlagenden Erfolg.
SchlieRlich sprach er die damals in
Deutschland noch kaum bekannte briti-
sche Beteiligungsgesellschaft 3i — heute
Marktfithrer in Europa — an. ,Auf dem
Riickflug von Davos fand ich in der Fi-
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nancial Times eine vierfarbige, ganzsei-
tige Anzeige von 3i% berichtet Krons-
bein und dachte: ,Die miissen wohl
Geld haben.”

Die Ansprache hatte Erfolg. In meh-
reren Finanzierungsrunden sorgte 3i
fiir eine angemessene Kapitalisierung
von ultrafilter. Insgesamt flossen der
jungen Firma in den ersten beiden Fi-
nanzierungsrunden rund 5 Millionen
Mark frisches Kapital zu, woftir die Pri-
vate-Equity-Gesellschaft etwa 30 Pro-
zent stimmrechtsloser Firmenanteile
erhielt. Gesprochen hatte er auch mit
anderen Finanzinvestoren, aber ,anders
als 3i wollten alle anderen ihren Exit
schon beim Einstieg festschreiben®.

Die Investitionsentscheidung da-
mals war eine klare Entscheidung filr
ein strategisches Konzept, das von einer
visiondren Unternehmerpersonlichkeit
verkérpert wurde®, erklirt Dirk Zoll-
marsch, Office Director von 3i in Diis-
seldorf. Nennenswerte ,Sicherheiten®
im banktechnischen Sinne hatte Krons-
bein nicht zu bieten. Der Verzicht auf
die Exitklausel ,entspringt unserem
Denken, dass man den Wiederausstieg
aus einem unternehmerischen Engage-
ment zwar langfristig planen, aber nicht
im Voraus zeitlich fixieren kann. Natiir-
lich sind wir nur ein Partner auf Zeit",
doch kénne man den richtigen Zeit-
punkt fiir eine Trennung eigentlich nur
gemeinsam bestimmen.

Warum der Einstieg bei einem New-
comer in einem Markt, der bereits ver-
teilt war> , Das Venture-Capital-Geschift
ist nicht nur Marktverstindnis. Sie
miissen auch ein Gespiir fiir Gewinner
haben. Herr Kronsbein war so ein Fall.

,,Sorry, I'm just about to
sign“. Die Interessenten
fiir die ultrafilter AG

von Dirk Kronsbein

(mit Telefon) standen
regelrecht Schlange.
Einer der Verlierer der
,,Controlled Auction® rief
noch wihrend der Ver-
tragsunterzeichnung an.

Ein Verkaufsgenie, ein Mann mit dem
richtigen Gespiir und Durchsetzungs-
vermégen. Fiir ihn war ein Finanzinves-
tor als Spezialist fur die Passivseite der
Bilanz genau das Richtige. Denn seine
Starke war die Aktivseite.”

Die Eigenkapitalspritze, die Thesau-
rierung des freien Mittelzuflusses
(Cashflow), zusitzliche Finanzierungs-
mittel von 3i und schlieRlich auch wie-
der Bankkredite ermoglichten es Dirk
Kronsbein, seinen Betrieb binnen 30
Jahren von Null auf 120 Millionen Euro
zu bringen mit rund 9oo Mitarbeitern
weltweit.

,Wir produzieren an vier Standorten
in Deutschland, Spanien und den USA.
Dariiber hinaus sind wir mit 34 weite-
ren Auslandsgesellschaften vor allem
im Bereich Vertrieb und Service aufge-
stellt. Heute darf sich ultrafilter guten
Gewissens als Markifithrer in Europa
bezeichnen.

Warum jetzt der Verkauf?
,1999 haben wir aus der GmbH eine
AG gemacht”, erzéhlt Kronsbein mit
einem siiRsauren Licheln, ,weil wir die
Idee hatten, an die Bérse zu gehen®.
Sich plétzlich mit einem emanzipierten
Aufsichtsrat rumzuschlagen, ,das ist
mir wirklich nicht leicht gefallen.“ Doch
das hohe Wachstumstempo der Firma
fithrte immer wieder zuriick zur Finan-
zierungsfrage. Die genannten Quellen
waren irgendwann erschépft, ,2und es
war ja absehbar, dass speziell beim The-
ma Bankkredite keine Besserung ein-
treten wiirde“.

Die Umwandlung in die AG war der
erste Schritt in Richtung Borse. Als aber
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dann durch die Marktentwicklung die-
ser ab 2001 versperrt wurde, entschloss
er sich im November 2001, Nagel mit
Képfen zu machen. , Der komplette Ver-
kauf in gute, finanzierungsstarke Han-
de schien mir die beste Losung, um
Wachstumsfinanzierung, Kontinuitdt,
Exit des Finanzinvestors und Generatio-
nenwechsel in einem Schritt zu erle-
digen.“

Rolf Kéchling, Managing Partner von
Kriiger und Uhen, rollt mit den Augen:
,Das Mandat von Ende November, das
Closing im Mai — das war M&A mit vol-
len Segeln.“ In diesen Zeiten war der
ultrafilter-Verkauf ein Mandat, nach
dem sich mancher M&A-Berater die
Finger geleckt hitte. Wieso kamen Krii-
ger & Uhen zum Zug? ,Die Menschen-
erfahrung®, sagt Kronsbein, ,und das
Einfiithlungsvermdgen von Herrn Kéch-
ling — zusammen mit der Empfehlung
durch Herrn Kappelhoff-Wulff, persén-
lich haftender Gesellschafter des Bank-
hauses Lampe -, das hat fir mich den
Ausschlag gegeben.“ Dabei sei Kriiger &
Uhen nicht gerade der preisgiinstigste
Anbieter gewesen. Und der Unterneh-
mer Kronsbein hat ein langes Gedicht-
nis. Ihm war im Zuge seines Verkaufs
noch gut in Erinnerung, wie ihm ,die
Lampes“ 1989 aus einer akuten Finan-
zierungsklemme herausgeholfen hat-
ten. Unbiirokratisch, schnell und unter-
nehmerisch.

,Die Transaktion war von vornherein
nicht die einfachste“, erinnert sich
Kochling. Der eigenwillige Unterneh-
mer und der Finanzinvestor, das waren
zwei Kunden mit teilweise divergieren-
den Interessen. AuRerdem hatte ultra-
filter vor allem ,Underlying Profits,
d.h. eine Ertragskraft, die lange Jahre
weit gehend reinvestiert und zu Investi-
tionszwecken eingesetzt worden war.
Auch die Rahmenbedingungen hitten
besser sein konnen. Die Konjunktur
hatte den Riickwirtsgang eingelegt, die
Borse war am Boden.

,Es war fiir uns eine sehr gute Sache,
die Transaktion mit dem Team von Hal-
ters & Elsing durchzuziehen.* Auch
dort die Mittelstandserfahrung, die
langjihrige Zusammenarbeit mit dem
Eigentiimerunternehmer. Und: ,In bei-
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den Firmen kocht der Chef noch
selbst®, erginzt Dr. Siegfried Elsing.

In Windeseile wurden vom K&U-
Team weltweit 100 Firmen identifiziert,
die als strategische Kiufer infrage ge-
kommen wiren. Zwolf davon kamen in
die engere Wahl und bekamen ,einen
Scharfmacher zugeschickt, wie Kéch-
ling sagt. Diese Unterlage ist eine ano-
nymisierte, auf zehn Seiten kompri-
mierte Firmenbeschreibung (Invest-
ment Memorandum). Aufgabe des Pa-
piers: Interessierte Investoren sollen
erste Preisindikationen abgeben. Die
hochsten Gebote werden dann in der
zweiten Runde mit dem nicht mehr
anonymen XXL-Investment-Memoran-
dum von 6o Seiten plus Anhang ver-
sorgt. Da waren es in diesem Fall nur
noch sieben.

Nachts zum Chinesen

,In dieser Gruppe der letzten sieben be-
fand sich auch noch der Finanzvor-
stand, der gemeinsam mit einem Fi-
nanzinvestor die Ubernahme plante®,
erinnert sich Elsing. Das sei anfanglich
ein bisschen heikel gewesen, da doch
der Finanzvorstand zugleich der Herr
der Zahlen war. ,Am Ende ist es sehr
gut ausgegangen. Alle Parteien haben
sich sehr fair verhalten.“ Das Gebot des
CFO hat jedoch nicht bis in die letzte
Runde mithalten kénnen.

In der Schlussphase vor dem ,Sig-
ning“ waren Rolf Kéchling und Dr. El-
sing und ihre jeweils fiinfkopfigen
Teams zwei Wochen lang schwer zu er-
reichen. Sie managten den aus Kéufer-
sicht grausamen Teil des Verfahrens:
die ,Controlled Auction®. Parallel wird
iiber Tage mit mehreren Interessenten
verhandelt. Sie werden ,weich gekocht®,
dh., sie werden jeweils iiber die
Zwischenergebnisse mit den anderen
Interessenten im Unklaren gelassen
und damit unter Druck gesetzt. Nach
und nach stiegen die Bieter aus. ,Bis
noch zwei {ibrig bleiben.“ Das Interesse
an ultrafilter war indes ungewthnlich
hoch. ,Buchstiblich bis zur Ziellinie ha-
ben wir mit zwei Interessenten verhan-
delt“, was selten vorkomme. Dabei geht
es nicht allein um die Héhe des Kauf-
preises. ,In diesem Fall ist nicht der mit

Was macht ultrafilter?

,Was Sie auch aufbereiten, ob Druck-
luft, Gase oder Fliissigkeiten: ultrafil-
ter garantiert Thnen eine wirtschaftli-
che und sichere Losung fiir alle Auf-
bereitungsprobleme. Mit modernsten
Industrie- und Prozessfiltern sowie
kompletten Filter- und Trocknungsan-
lagen. Mit mafgeschneiderten Kon-
zepten fiir ein Hochstmaf® an Leis-
tung und Wirtschaftlichkeit. Und mit
international patentiertem Know-
how, das Thnen nur ein weltweit fith-
rendes, forschungsorientiertes Unter-
nehmen bieten kann.*

Zitat von der Homepage ultrafilter.de

dem urspriinglich héchsten Gebot zum
Zuge gekommen*, verrat Kéchling, son-
dern der ,mit dem besten Gesamtkon-
zept“. Gewihrleistungsfragen, Bestands-
garantien, strategische Vision, Uber-
nahme von Einzelvertrigen — Verhand-
lungsstoff fiir Stunden, Tage, Nichte.

,Wenn hier die Chemie im M&A-
Team nicht stimmt*, weif Elsing, ,dann
wird das Finale eine Qual.“ Auch hier
geht Liebe, oder zumindest Kamerad-
schaft, durch den Magen: ,Der Herr
Kéchling ist zwischendurch nicht nur
einmal beim Chinesen gewesen und hat
uns nachts etwas zu Essen geholt.”

Am Ende stimmten Preis und sonsti-
ge Konditionen. ,Wir wollten einen Ver-
trag ohne irgendwelche ,Subject-to’-
Klauseln. Und wir haben ihn bekom-
men*, mit Ausnahme des unverzichtba-
ren kartellrechtlichen Vorbehalts. Eine
solch starke Verhandlungsposition, die
z.B. auch keinem Interessenten Exklu-
sivitit gewihrt habe, sei nur bei einem
wirklich starken Kaufobjekt zu erzielen.
Der wirklich starke Unternehmer wirkt
entspannt, freut sich auf den Golfplatz,
die Fahrt nach Sardinien, wo er ein
Haus besitzt, die gewonnene neue gro-
Re Freiheit. Der Deal ist gelaufen, alle
Beteiligten sind zufrieden. Jetzt kann
Dirk Kronsbein mit dem wohlverdien-
ten Vergessen beginnen. +

andre.huelshboemer@finance-magazin.de
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