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Gregor Heinz Rosinger
(geb. 12. 4. 1966)

ist Grander und
Mastermind der
Rosinger Group.

DIE ROSINGER GROUP

JWir setzen uns immer
wieder neue Zielel”

Das Exklusivinterview mit Gregor Heinz Rosinger
fuhrte Fachjournalist Paul Christian Jezek

Herr Rosinger, Sie sind seit nunmehr bereits drei Jahrzehnten mit der Rosinger
Group am Markt prdsent. Wann und wie haben Sie damit begonnen?

Die ersten Geschafte waren die tiblichen Bérseninvestments. Schon als Student habe
ich sehr intensiv an der Borse spekuliert. Man kénnte auch sagen, ich habe davon
gelebt. Ich bin also mit dem nagelneuen und selbstbezahlten Lancia an die Uni ge-
fahren. Schon damals habe ich diese Investments in groferem Stil gemacht, de facto
professionell. Kurz vor meinem 19. Geburtstag habe ich schon mit den Investments
in dieser Dimension begonnen.

Wirtschaft hat mich immer schon stark interessiert. Ich komme auch aus einem
wirtschaftsnahen Haus, meine Mutter war in einer Steuerberatung tédtig und mein
Vater war Unternehmer. Das Interesse war jedenfalls schon in Gymnasialzeiten da.
Da habe ich auch schon ,Die Presse” gelesen, am Wochenende die FAZ gekauft und
das Time Magazine abonnniert. Ich hatte nie den Wunsch, Angestellter in irgend-
einem Amt zu werden oder leitender Mitarbeiter oder z. B. Lokfiihrer oder Pilot,
obwohl ich gerne schnelle Autos fahre. Ich wollte immer schon die Selbststéndig-
keit, wobei ich auch sehr schnell erkannt habe, dass Flexibilitdt wichtig ist. Diesen
Ansatz habe ich in verschiedenen Diskussionen mit meinen Eltern gelernt: ,never
love your product”. Dieses Denken habe ich von Anfang an gehabt und deshalb bin
ich eigentlich Investor und nicht Unternehmer.

Wie alles anfing

Diesem Prinzip sind Sie im Laufe Ihrer Karriere auch nie untreu geworden?

Nein, absolut nicht. Wir investieren teilweise als Personen, teilweise tiber ver-
schiedene unserer Investment-Holdings. Den ,Rest” betrachten wir als Portfolio, al-
so Aktien- und GmbH-Anteile, Immobilien, Mezzaninkapital, Unternehmensanleihen.

Es ist ein gemischtes Portfolio eines Family Offices, wobei das Kapital fir das
Investment ausschlieBlich ,,aus der Familie”, also von meiner Gattin und mir kommt.

Ab 1985 waren Sie ein anerkannter Kapitalmarkt-Player, aber wann und wie sind
Sie in den Bereich der nicht bérsenotierten Mittelstandsinvestments eingestiegen?

Gemeinsam mit meiner Gattin Yvette habe ich im Februar 1993 das Produktions-
areal samt Anlagen in einer ehemaligen russischen Panzerkaserne ca. 60 km &stlich
von Budapest iibernommen. Dieser Betrieb war giinstig zu kaufen, obwohl die Hal-
len in durchaus gutem Zustand und die Maschinen durchaus modern waren. Auch
die Belegschaft — ich spreche hier konkret von Schweiflern — war bestens qualifiziert.
Es gab ,nur” das Problem, dass der Markt fiir Panzer gerade sehr eingebrochen war
und auch Panzerersatzteile nicht rasend nachgefragt waren.

Die Analyse der Kernkompetenzen des Betriebs hat ergeben, dass die hohe Kom-
petenz in der SchweifStechnik und die genaue mechanische Bearbeitung sehr gro3er
Werkstiicke auch im Montanmaschinenbau und zur Realisierung von Sondergene-
ratorgehédusen fiir Notstromaggregate verwendet werden kann. Deshalb wurde die
Produktion unmittelbar nach dem Kauf umgestellt, schon ein Jahr spéter wurde in
die Hallen eines stillgelegten Betriebs (in Lorinci) expandiert und es wurden Kraft-
werkskomponenten ins Angebotsportefeuille dazugenommen. Anfang 1995 wur-
de ein weiterer stillgelegter Betrieb ibernommen und die Produktion angefahren.
Daraus hat sich eine schone, europaweit markttaugliche Produktpalette mit Berg-
baumaschinen, agrartechnischen Anlagen und Reaktoren fiir regenerative Energie-




anlagen ergeben. 1998 kam dann der gewinnbringende Ausstieg fiir uns (,Exit") —
summa summarum haben wir also hunderte Arbeitsplétze gerettet, den Kéufern ein
zukunftstriachtiges Unternehmen {ibergeben und natiirlich auch selbst profitiert.

Und nach diesem Muster sind Sie auch weiterhin vorgegangen?

Ja, genau. Uns geht es nicht in erster Linie um Gewinnmaximierung, sondern um
die Kernintention von Private Equity, ndmlich um echte Werte in der Realwirtschaft.
Zahlreiche erfolgreiche Beteiligungen bzw. Investments bestédtigen unsere Philoso-
phie: In Osteuropa waren wir echte Pioniere, indem wir ehemalige Riistungsbetriebe
erworben und zu Maschinen- und Anlagenbauern umstrukturiert haben. Auf der
Basis dieser weitreichenden industriellen Erfahrungen wissen wir auch von der
Consulting-Seite her, wie man optimale und praxisorientierte Losungen entwickelt.

Davon profitieren auch unsere Beratungskunden, denn hier findet sich unser zweites
Geschaftsfeld: die Regionale Mittelstands Sicherung. Das ist unser favorisierter An-
satz, dass wir zusétzlich Know-how UND Kontakte einbringen und damit versuchen,
das Unternehmen entsprechend weiterzuentwickeln bzw. unseren positiven Beitrag
zu leisten. Das kann eine GmbH ebenso sein wie ein bérsennotiertes Unternehmen.

Wie sind Sie denn am Anfang zum Startkapital gekommen?

Ich habe eine gewisse Startbasis gehabt, allerdings habe ich noch keine Erbschaft
gemacht, weder von der einen noch von der anderen Seite. Wir konnten uns sehr
schnell einen Namen machen — auch weil Yvette und ich aus altdsterreichischen Fa-
milien kommen und uns dies in Osteuropa sehr viele Tiiren gedffnet und zahlreiche
Moglichkeiten gegeben hat. Vieles war auch ein Know-how-Vorsprung: Beim Pan-
zerwerk haben wir das erste Mal voll erkannt, wo unsere Stiarken liegen. Vorher hat-
ten wir uns ausschlieRlich als Investoren betrachtet. Man investiert und versucht,
irgendwann zu verkaufen; entweder sind es Anleihen oder es ist Mezzaninkapital.
Damals hat es noch stille Beteiligung geheiflen. Oder es war echtes Kapital in Form
eines GmbH-Anteil oder Aktien.

Dann haben wir begonnen, Know-how einzubringen, z. B. bei der Gesellschafterbe-
sprechung bzw. versammlung. Man bringt Vorschlége ein, man arbeitet ein Konzept
aus, man fithrt das Unternehmen, an dem man beteiligt ist und versucht damit et-
was zu verbessern. Man agiert de facto als Inhouse-Consultant oder Unternehmens-
berater, der auch Gesellschafter ist. Oder anders gesagt: man ist Gesellschafter und
hat einen Mandanten bekommen, von dem man vorher gar nicht gewusst hat, dass
man eine Idee einbringt. Beim Panzerwerk war es relativ einfach: Als Yvette und
ich 1992 geheiratet haben, haben wir tiberlegt, was wir tun: Welche Branche war
total am Boden? Der Kalte Krieg war vorbei, also musste irgendwo Riistung ,down”
sein — und zwar in Osteuropa, am besten in den Kronldndern. Und das wollten wir
dann ganz speziell ,steigern”, es sollte womdglich ein russisches Werk sein — und
das haben wir dann eben auch in Nordostungarn gefunden.

Die Alternative fir diese Fabrik wéare Zusperren gewesen, da natiirlich von den
Russen keine Auftrédge mehr gekommen sind. Die letzten Restauftrdge wurden ab-
gearbeitet und im Wesentlichen wurde damit begonnen, das Werk zu warten, upzu-
graden und dgl. Aber fiir wen? Die Russen hétten iiber Jahre keine Auftrédge mehr
gegeben. Denn die nicht gebrauchten Panzer waren im Wesentlichen das stehende
Ersatzteillager fiir die in Betrieb befindlichen.

Die ,Blaupause” fiir weitere erfolgreiche Aktivitaten

Und dann haben Sie zusdtzlich ,fachlich” recherchiert?

Ja — tiber Panzerstdhle, wo man dhnliche Stdhle braucht und was man noch
schweillen kénnte. Das Problem war, dass die Panzerstédhle damals nattrlich eigene
Bezeichnungen hatten — ndmlich russische — und auch andere Werkstoffnummern
und ein anderes Nomenklatursystem. Uber verschiedenste Fachbiicher haben wir
nachgesehen, wo es diese Werkstoffzusammensetzung noch gibt: im Montan-Ma-
schinenbau. AuRerdem stammt Yvette aus einer aus Osterreich nach Ungarn einge-
wanderten Montan-Industriellen-Familie. Das war also ein Ansatz, der weiterentwi-
ckelt werden sollte. Aber: Nur Montan-Maschinen? Wo kommt denn noch so etwas
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DAS BESONDERE

Ahnliches zum Einsatz? Kraftwerksbau kénnte auch passen! In diesem Bereich hatte
ich aus der Vergangenheit den einen oder anderen Kontakt, weil ich Technik, Wirt-
schaft und Recht studiert hatte. Im Zuge dessen habe ich 1989 gemeinsam mit zwei
Kollegen fiir das Kraftwerk Timelkam II ein Projekt realisiert. Da ging es darum,
fiir ein Braunkohlekraftwerk die Ascheriickfiihrung, Aktivierung und Aufbereitung
auszulegen und zu kalkulieren. Dieser wirtschaftliche Teil war meine Aufgabe, da
habe ich einiges an Know-how und Kontakten bekommen und gesehen, wer so etwas
brauchen kann und wer so etwas baut. Unsere damaligen Konkurrenten wurden
dann Kunden fiir uns bzw. fiir unsere Anlagen. Wir haben Kraftwerkkessel ebenso
wie Montan-Maschinen gebaut, dazu spezielle Chemikalienbehélter gebaut. Wir wa-
ren auch Pioniere in Sachen Biogasreaktoren, ebenso wie wir Reaktoren und Behél-
ter fiir die ersten Biodieselanlagen in Osterreich geliefert haben.

Dieses Prinzip gilt auch heute noch: Wir wollen als First Mover agieren — in einem
Geschéftsfeld, das wir verstehen und wo wir Dinge weiterentwickeln kénnen. Aber
nicht das ,Revolutiondre”, nicht die komplett neue Idee, sondern marktfahige Inno-
vationen.

Sicher haben Sie beim Panzerwerk auch von den billigen Arbeitskréften probiert?

Die waren gar nicht so billig, es handelte sich zundchst um Mitarbeiter aus
Deutschland und aus der Slowakei. Dann haben wir SchweiBer aus der Ukraine ge-
holt, die frither bei MIG tédtig waren. Die hatten Lohne, da waren Osterreichische
Stahlfacharbeiter teilweise billiger. Aber sie hatten Zulassungen, sie haben Qualitét
geliefert, und das war der wesentliche Punkt. Dadurch haben wir uns ausgezeich-
net. Und das war einer der Griinde, weshalb wir dann aus Ungarn die Reaktoren
in die ganze Welt geliefert haben. Die Holldnder hatten damals schon Werke, in
denen automatisiert Stahltanks geschweiSt wurden. Unsere Lésung war hingegen
der ,individuelle Reaktor”, aus dem wir dann ein Serienmodell gemacht haben. Dazu
ist die Auslegung gekommen, wir hatten gute Ingenieure, also summa summarum
Engineering plus Produktion als erfolgreiche Kombination.

Es waren dann schlieBlich drei Werke, die wir der Reihe nach von 1998 bis Ende
1999 verkauft haben. Der Kédufer hat das einige Zeit in Ungarn betrieben und hat
dann die Produktion tbersiedelt. Einer der Standorte ist nach wie vor in Betrieb,
den hat er weiter verkauft. Der Standort ist also nach wie vor gesichert, aber eben
mit neuem Eigentiimer.

Regionale Mittelstands Sicherung = RMS

Und aus dieser Erfahrung wurde dann Ihr RMS-Modell?

Es stand nie im Zweifel, dass wir weitere Gelegenheiten suchen und immer mehre-
re Investments parallel haben. Wir haben beim Panzerwerk tiber Smart Money und
Family Office hinaus gelernt, dass man noch mehr bewegen kann, wenn die Kontakte
,Stimmen”. Dadurch wurde der Investitionsfokus neu definiert — ndmlich dort, wo
man Synergien hat, wo man Geschéftsmodelle versteht, wo man ein Network-of-Ex-
cellence hat. Das war das innovative Aha-Erlebnis, wo Yvette und ich gesagt haben,
das ist ein zweites Geschaftsfeld, das ist die Regionale Mittelstandssicherung (RMS),
wenn wir zusétzlich Know-how UND Kontakte einbringen und damit versuchen, das
jeweilige Unternehmen entsprechend weiterzuentwickeln und damit unseren posi-
tiven Beitrag zu leisten.

Gehen wir zu zwei Beispielen: Angenommen, man wiirde sich entscheiden, Anlei-
hen irgendeiner 6ffentlich-rechtlichen Institution zu kaufen, zumal man erwartet,
dass die Bewertung entsprechend steigt, dann ist das ein klassischer Fall fiir die
Rosinger Group. Wenn ich nun aber irgendwo investiere, und sei es ,nur” Mezzanin-
Kapital, und dort durch einen innovativen Ansatz etwas bewege oder die Ergebnisse
durch entsprechenden Einsatz beeinflusse — Kontakte zu Kunden oder Einkaufssy-
nergien herstelle, Finanzierungsmodule hinzufiige, um z. B. Bankkredite giinstiger
zu machen, da dann mehr Eigenkapital zur Verfligung steht —, dann ist das klas-
sische Regionale Mittelstands Sicherung.

Wobei das fiir uns nicht bedeutet, dass es kapitalmarktfern ist. Es kann genauso
gut ein borsennotiertes Unternehmen wie auch eine GmbH, eine GmbH & Co0.KG oder
eine KG sein.




Wichtig ist auch die ,richtige” Mischung im Portfolio, auch iiber die Gesellschaf-
ten. Die Holding ist die fixe Grof3e oder die jeweilige Portfolio-Gesellschaft, jedoch
nicht die Tochtergesellschaften. Die sind disponibel und koénnen natiirlich entspre-
chend verkauft werden. Wobei wir im Prinzip sehr lange Investmentzeitrdume ha-
ben: Manche Assets besitzen wir schon Jahrzehnte, auf der anderen Seite haben
wir natiirlich auch manchmal Trading-Positionen, wo wir einen schnellen Schnitt
machen wollen, zuletzt beispielsweise beim Flughafen Wien. Das ist iber den Ticker
gelaufen, ich war am PC und habe mich gefragt, ok, was bekomme ich in den néach-
sten drei Minuten? Auch so etwas passiert immer wieder. Oder man realisiert Opti-
onsstrategien. Generell gilt jedoch der Grundsatz, dass wir ausschlielich eigenes
Kapital investieren. Bérseninvestments mit dem Geld anderer Leute funktionieren
in Wirklichkeit nur im Film.

Und wo sind Sie heute présent?

Wir haben ein 6sterreichisches und ein deutsches Portfolio und unter diesen Ge-
sellschaften haben wir unsere Auslandsaktivitdten hinterlegt. Normalerweise agie-
ren wir mit langen Investmentzeitrdumen, es kann aber natiirlich auch kurzfristige
Deals geben.

Wichtig ist iibrigens auch meine Definition von Mittelstand, die vielleicht etwas
anders als die tibliche lautet. Viele verstehen unter Mittelstand etwas, was flir mich
eigentlich ,Mittelschicht” wére. Mittelstand ist eine Philosophie, insofern, als es sich
um Unternehmen handelt, wo wenige Gesellschafter — physische Personen — iiber
das Wohl des Unternehmens entscheiden und die (fast) alles tun werden, damit es
dieser Firma gut geht und dass sie sich weiterentwickelt.

Das ist der Unterschied zu den Publikumsgesellschaften, wo die Verantwortung
auf tausende Personen verteilt wird — im Gegensatz zum Mittelstand, wo man mit-
einander telefoniert, wo man sich kennt, wo man sich trifft.

Langerfristig denken!

Und wo es oft auch um den sprichwortlichen ,langen Atem” geht ...

Vollig korrekt. Ich denke, dass viele Unternehmer oder Gesellschafter, die in
Assets investieren, manchmal einen viel zu kurzen Horizont haben. Man kauft et-
was und mochte, dass es schon in zwei bis funf Jahren einen bestimmten Wert hat.
Gerade bei technologischen Beteiligungen wie etwa in der Autoindustrie ist das zu
kurzfristig. Wohin entwickelt sich diese: Diesel-Hybrid, Benzin-Hybrid, Elektroauto,
Wasserstoff? Das werden wir wohl auch in fiinf Jahren noch nicht wissen, sondern
vielleicht in 15 oder in 20 Jahren. Und denken wir z. B. an Getriebebauer. Wird ein
Auto in der Zukunft ein Schaltgetriebe haben? Wird es tiberhaupt ein Getriebe ha-
ben? Bei einem Elektroauto gibt es keine echten Schaltvorgéange.

Worauf ich hinauswill: Das klassische Denken von Venture-Capital-Gesellschaften
tiber zwei oder drei Jahre hat sehr viel mit Gliick zu tun. Das ist auch ein Grund,
weshalb sehr viele Inkubatoren und Frithphasengesellschaften gescheitert sind.
Wenn aber langerfristig gedacht wird und man sich ein entsprechendes Unterneh-
men gesucht hat, um z. B. ein Jahrzehnt investiert zu bleiben, kann einiges an Mehr-
wert geschaffen werden.

Da geht es ja auch um Bewertungen. Sehen Sie sich ein borsennotiertes Unterneh-
men wie Raiffeisen in Russland oder eben SW Umwelttechnik (siehe ,Kasten” rechts)
in Ungarn an, die haben hohe Abschreibungen auf Unternehmenswerte aufgrund des
schlechten Forint-Kurses. Ist die Firma deshalb wirklich weniger wert? Nein. Sie
macht ja operative Gewinne, es stehen die Fabriken und die Maschinen dort. Abschrei-
bungen kénnen nicht ewig funktionieren, weil irgendwann ist das Asset zur Génze
abgeschrieben. Und ab diesem Zeitpunkt schlédgt es auch bilanziell positiv durch.

Wenn ich also einen langen Atem habe und diesen nutze, kann man giinstig etwas
erwerben. Es gibt immer ein paar Verrilickte, die verkaufen — und die wundern sich
dann Jahre spéter. Die Royal Bank of Scotland z.B. hat es um die 30 Cent gegeben —
inzwischen stehen wir bei mehr als fiinf Euro. Kurzfristiges Denken, Panik, Gier ...
das ist alles sehr negativ.

Und noch etwas: Warum muss man eine Dividende — oder mehr Dividende — bekom-
men, wenn man das dann entsprechend versteuern muss?

INVESTOR-TAGEBUCH |




Das Unternehmen kénnte doch den héheren Betrag — und ohne KEST — verwenden,
um Verbindlichkeiten abzubauen, in den Standort zu investieren oder zu expandieren!

Sie befassen sich auch mit Immobilien? Woher beziehen Sie da Ihre Expertise?

Learning by doing. Das machen wir schon relativ lange. Wir kannten das Business
schon frither, aber den wesentlichen Bereich — das ,Industriell-Gestalten” des Im-
mobilien-Geschaftsmodells — haben wir uns selbst tiberlegt. Wenn die Wohnungen
in bestimmte Klassen und Rahmen einzuteilen sind — die typische Anlegerwohnung
zwischen 35 und 70 m? in Innenstadtlage und auf der anderen Seite das klassische
Penthouse am Atter- oder Traunsee — und man sich dafiir ein bestimmtes Standort-
konzept macht (vom Kiichenmodell iber den Parkettboden bis hin zu Wandgestal-
tung, Fenster und Tiren), hat man natiirlich eine entsprechende Verhandlungsmacht
bei den Lieferanten.

Das ist ein ganz wesentlicher Punkt, wenn ich mit Rabatten von 40 bis 50 % ein-
kaufen kann. Dann kommt der Kunde und fragt: ,Was bekomme ich? Ich habe beim
Leiner geschaut und gesehen, diese Kiiche kostet 12.000 €.” Wir aber haben um 4000
€ eingekauft. Ahnlich funktioniert es bei Elektrogeréten — auch Siemens oder Whirl-
pool geben entsprechende Rabatte. Das macht natiirlich einen entsprechend hoch-
wertigen Eindruck, wenn der Geschirrspiiler ein Markengerat ist. In Summe kann
man damit Mehrwert fiir den generieren, der einzieht — und sich auf der anderen Sei-
te auch ein entsprechendes Absatzpotenzial sichern. Unsere Mieter stellen im Regel-
fall eine eher gehobene Klientel dar: Arzte, Manager, Banker, Botschaftsangestellte ...

Und noch eine Gretchenfrage

Sind Sie reich?

Was ist ,reich”? Vermdgend, ja. Reich sein ist etwas, was man immer selbst defi-
niert. Wir sind immer vermoégendER geworden, wir haben das aber immer als ,Ver-
mogen” definiert. Ab dem Zeitpunkt, wo man sagt, man ist reich (als ,Endziel”), hat
man das ERreicht — daher kommt ja auch das Wort, und ab dem Zeitpunkt wird das
Leben langweilig.

Ich muss mir ja Ziele setzen und es gibt immer etwas, was man noch erreichen
will. ,Reich sein” ist fiir mich kein Begriff, der mit Kapital zu tun hat. Nattrlich sind
wir in finanzieller Hinsicht vermdgend, wir konnen entsprechend investieren, wir
verdienen gutes Geld, wir fithren ein interessantes Leben, keine Frage.

Eine gute Uberleitung. Wie lauten Thre Ziele?

Die Ziele definieren wir immer wieder neu. Ein wesentlicher roter Faden ist die
Regionale Mittelstands Sicherung. Wir setzen uns die Ziele so, dass es spannend
bleibt. Wir schauen, wie sich der Markt entwickeln — und das verkniipfen wir auch
mit unseren Ambitionen, auch privat etwas Neues zu machen — auch im kulturellen
Bereich, um auch dort zu investieren.

Abseits vom Mainstream holen wir uns Kraft, wo wir auch querdenken lernen. Wir
lernen z. B. etwas Neues im Reise- und Kulturbereich und beim Zuriickfahren haben
wir schon tberlegt, wo genau wir vorbei gefahren sind. Da gibt es eine Papierfabrik
... Da gibt es eine grofle Landwirtschaft mit verfallenen Hallen, aber die landwirt-
schaftlichen Flachen sind in Betrieb ... Ein modernes Bilirogebdude bedeutet, da gibt
es neue Hallen ... Da kann man ein bisschen recherchieren. Neue Hallen bedeutet, da
tut sich etwas. Nur so als Beispiel. Und so denken wir das quer — und das machen
wir immer wieder so. Der Rosinger Group wird garantiert nicht langweilig werden!

Ein ausgezeichnetes Schlufswort. Vielen Dank fiir das Gesprdch!



