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telqeschichte: C ber (SDAX)
Weitere Fortschritte auf dem Weg zum Fashion-

und Lifestyle-Konzern - Rendite wachst deutlich starker
als der Umsatz - Optimismus fiir die kiinftige Entwicklung

Von der Power des Konzerns aus dem west-
filischen Halle und ihrer im Vorstand akti-
ven Griinder profitieren auch die privaten
Anleger durch hohe Wertsteigerungen und
attraktive Dividenden.

[s das Nebenwerte-Journal vor neun

Jahren im Mai 1997 die Bericht-
erstattung Uber die Gerry Weber Inter-
national AG aufnahm, schrieben wir tiber
ein ,herausragendes Ergebnis in einer Kri-
senbranche”, das von der Borse mit
Kursen von (umgerechnet) fast € 15 hono-
riert wurde. In den folgenden Jahren ent-
wickelte sich das Geschift dynamisch
weiter — mit einer Ausnahme: Vor vier
Jahren konnte das Ergebnis ,nur” gehalten
werden. Dies reichte aus, um in der da-
maligen Baisse den Kurs in den Keller zu
schicken. Am 23.03.2003 war die Aktie
zu € 4.06 zu bekommen. Aus fundamen-
taler Sicht sowie bei wieder anziehenden
Umsatzen und Gewinnen war der Kauf
ein ,muss”, wie wir unseren Lesern darge-
legt haben. In den folgenden drei Jahren
stieg der Kurs um 300 % bis auf € 16.44,
die im Februar d. J. erreicht wurden;
hinzu kommen noch die regelmaligen
Dividenden. Verdient haben also sowohl
die konservativen Anleger, denen wir zu
regelmdfigen Kdufen auf tiefem Niveau
rieten und die seit 1997 insgesamt vier-
mal Kurse von mehr als € 10 nutzen
konnten, als auch die Trader, die von der
Volatilitat der Aktie profitierten, die von

UNTERNEHMENSDATEN
Gerry Weber International AG

Neben der Hauptmarke Gerry Weber und
ihren Sublabels erfreut sich die Marke Taifun,
die fiir junge Mode steht, groBer Beliebtheit.

der wechselnden Einschatzung der Markt-
teilnehmer ausging.

Prognosen mehr als erfiillt
Der optimistische Ausblick auf das Ge-

Gerry Weber International NM”

schéftsjahr 2004/05 (31.10.) in der vorjdh-
rigen Bilanzpressekonferenz (s. NJ 4/05)
sowie die positiven Quartalsberichte (s.
NJ 7/05 und 10/05) fiihrten zu kontinuier-
lich steigenden Kursen und weckten das
Interesse auch institutioneller Anleger.
Die Erlduterungen des Vorstandsvorsitzen-
den Gerhard Weber in der diesjdhrigen
Pressekonferenz am 20.02.2006 in Dis-
seldorf erfiillten die Erwartungen: 2004/05
war nach zweistelligem Umsatz- und
Ergebniswachstum das renditestdrkste
Geschéftsjahr in der Unternehmensge-
schichte, in dem sich die vor Jahren einge-
leitete Entwicklung zum ,internationalen
Fashion- und Lifestyle-Konzern mit immer
mehr eigenen ,Houses of Gerry Weber”
beschleunigt fortgesetzt hat. Die erfolg-
reiche Wandlung wurde von uns journalis-
tisch begleitet, so dass der heutige nationa-
le und internationale Erfolg unsere Leser
nicht tGberraschen kann. Das erklarte Ziel,
Gerry Weber ,weitgehend unabhangig von
konjunkturellen Einfliissen” zu machen, ist
erreicht worden; die erwartete Zunahme
der privaten Nachfrage wird einen zusatz-
lichen Schub auslosen.

Faktoren fiir den Erfolg

Als entscheidend fir Erfolge in der Mode-
branche bezeichnete Gerhard Weber
,schnelle Reaktion, Flexibilitat und
Marktndhe”. Dazu gehorte das rechtzeiti-
ge Erkennen des EU-Importstopps fir
Waren aus China und das Ausweichen auf

e
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Kennzahlen 2005,/04 2004,/03 — 000l 1349
Umsatz 393 Mio. 352 Mio. 80000

EBIT 35.8 Mio. 27.9 Mio. b
EBIT-Marge 9.3 % 7.9 % g
Jahresiiberschuss 16.7 Mio. 12.7 Mio. S
Ergebnis je Aktie 0.83 0.64

Cashflow je Aktie 1.64 1.28

EK-Quote 574 % 54.7 % Weber AG.
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Bei weiter steigenden Gewinnen er6ffnen sich selbst bei einem
unverdnderten Bewertungsniveau noch Kurschancen fiir die Gerry
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Gerry Weber International
Interview mit Gerhard Weber,
Vorstandsvorsitzender der Gerry Weber International AG

ie bereits in unserem Artikel tber

die Bilanzpressekonferenz er-
wahnt, berichtet das Nebenwerte-Journal
seit neun Jahren Uber die Gerry Weber
International AG. In all diesen Jahren hat
Klaus Hellwig die Bilanzpressekonferen-
zen, manchmal auch zusatzlich Haupt-
versammlungen besucht. Wir konnten al-
so die Wandlung des Unternehmens
,vom Wholesaler zum Fashion- und Life-
style-Konzern” hautnah verfolgen und ha-
ben unsere Leser stets zeitnah informiert.
Der Eindruck, dass Vorstandschef Gerhard
Weber als ,Macher” nicht nur ankiindigt,
sondern seinen Worten auch Taten folgen
lasst und dabei seine Prognosen einhilt,
hat sich in dieser Zeit immer wieder be-
statigt. Anders als das Nebenwerte-Journal
sind manche Marktteilnehmer ihm zwi-
schenzeitlich nicht gefolgt; vielleicht, weil
dem kantigen Westfalen das Geschaft
immer wichtiger war als Plaudereien mit
Analysten. Mittlerweile hat die Financial
Community aber die ,Story” des Unter-
nehmens aus dem westfdlischen Halle
verstanden, wie die erfreuliche Kurs-
entwicklung zeigt. Klaus Hellwig sprach
mit Gerhard Weber.

NJ: Herr Weber, Ihr Erfolgsweg in einer nach
wie vor schwierigen Branche erstaunt immer
noch viele Borsianer. Wie fing denn alles
an?

Gerhard Weber: Mein Partner Udo Hardieck
und ich haben das Unternehmen 1973
gegriindet und uns in den Anfangsjahren auf
die Herstellung und den Vertrieb von Damen-
hosen und Récken konzentriert. Ich hatte
schon vorher, mit 23 Jahren, meine ersten Da-
men-Einzelhandelsgeschéfte gegriindet und
ein Gefiihl fiir den Markt entwickelt. Rund
zehn Jahre spater haben wir die gesamte
Damen-Kombinationsmode hergestellt und
auf Grund des gestiegenen Umsatzes auch die
Auslandsproduktion begonnen. Ein wichtiger
Schritt war 1986 die Schaffung des Marken-
namens Gerry Weber und ein Sponsoring-
vertrag mit der damals 17jédhrigen Steffi Graf.
Sie stieg an die Tennis-Weltspitze auf und
damit stieg unser Bekanntheitsgrad. 1989
griindeten wir unsere zweite Marke Taifun-
Collection und wagten - bei einem damaligen
Umsatz von DM 103 Mio. - den Gang an die
Borse.

NJ: Besonders wirkungsvoll fiir die Offent-
lichkeit erwies sich Ihr Vorhaben, in Halle
ein Tennis-Stadion zu bauen und dort die
.Gerry Weber Open” abzuhalten. Wie mutig
war damals lhre Entscheidung?

Gerhard Weber: Das Stadion ist eine private
Investition. Wir haben das Geld, das wir beim
Borsengang bekommen haben, direkt wieder
angelegt. Die GroRenordnung, die das Stadion
heute hat, war damals noch nicht abzusehen.
Die entscheidende Idee, ndmlich ein Rasentur-
nier in Halle zu etablieren, kam von meinem
Sohn Ralf. Dadurch haben wir den Zuschlag fiir
ein ATP-Turnier bekommen. Die ,Gerry Weber
Open" werden im TV in 160 Lénder Ubertragen.
Wir waren damals die ersten, die einem Stadion
einen Markennamen gegeben haben. Diese
Entscheidung haben wir keine Minute bereut.

NJ: Was war Ausléser fiir den Einstieg in das
Retailgeschaft?

Gerhard Weber: Wir wollten den Wie-
dererkennungswert unserer Marken steigern.
Als wir 1999 unser erstes ,House of Gerry
Weber" in Bielefeld griindeten, hatten wir
schon einige Jahre Erfahrung mit Shop-in-
Shop-Systemen und gute Resonanzen der
Kunden. Mit dem ersten eigenen Store konn-
ten wir Erfahrungen im Retailgeschaft sam-
meln. In den Houses of Gerry Weber kénnen
wir die gesamte Breite unserer Kollektionen
mitsamt der Accessoires zeigen und in einem
durchdachten Storekonzept unseren Kunden
hochwertig présentieren.

NJ: Die Bedeutung einer Marke ist immer
wichtiger geworden. Was macht eigentlich
den Unterschied aus in Zeiten, in denen
doch angeblich ,Geiz geil” ist?

Gerhard Weber: Unsere Kundinnen kénnen
sich auf Passform und Qualitat unserer Marken
verlassen. Gerry Weber ist in den letzten Jahren
moderner und modischer geworden und hat
sich dabei aber immer den Wiinschen der
Kundinnen angepasst. Wichtig ist, dass das
Preis-Leistungsverhaltnis stimmt und sich die
Frau zu jedem Anlass gut angezogen fiihlt.

NJ: Wenn wir Sie richtig verstanden haben,
ist es lhr Ziel, die ,erwachsene Frau" kom-
plett in Gerry-Weber-Produkten zu sehen? Er-
fiillt sich dieser Traum?

Gerhard Weber baut die Gerry Weber AG
konsequent und mit Erfolg zu einem
Fashion- und Lifestyle-Konzern um.

Gerhard Weber: Wir kénnen mit unseren Li-
zenzlinien Gerry Weber Taschen, Schuhe,
Schmuck, Brillen und Duft der Kundin heute
schon die passenden modischen Accessoires
bieten. Darliber hinaus kénnte ich mir in der
Zukunft noch die Vergabe einer Wasche-Lizenz
vorstellen.

NJ: Wie werden sich die Umsatz und
Ergebnisanteile in den nachsten Jahren zwi-
schen In- und Ausland verteilen?

Gerhard Weber: Heute erwirtschaften wir 60
% unseres Umsatzes im Inland, 40 % im
Ausland. Ich denke, dieses Verhéltnis wird sich
umdrehen. Wir wollen sowohl im Whole-Sale
als auch im Retailgeschaft in den nachsten
Jahren stark im Ausland expandieren.

NJ: Herr Weber, zum Abschluss dieses
Interviews unsere obligatorische Frage: Wo
sehen Sie die Gerry Weber International AG
in fiinf Jahren und wie kénnte sich bis dahin
der Aktienkurs entwickeln?

Gerhard Weber: Unser Retailgeschaft sowohl in
Eigenregie als auch mit Franchise-Partnern wird
immer wichtiger werden und sicher in Zukunft
die Halfte unseres Geschafts ausmachen. Wir
wollen weiter expandieren. Dariiber hinaus arbei-
ten wir an einer Erhéhung der EBIT-Marge, die im
laufenden Jahr schon zweistellig sein wird. Wir
bekommen eine gréBere Bedeutung, damit kann
auch der Kurs in andere Hohen gehen.

NJ: Herr Weber, wir danken lhnen fiir das
Gespréch.
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andere Lieferanten bei gleicher Qualitét.
Die unverdndert schwierige Situation im
deutschen Bekleidungseinzelhandel wur-
de genutzt, um die Zahl der eigenen und
der von Franchise-Partnern betriebenen
Laden in Vorzugslagen auszuweiten. Zum
Ende des Geschiftsjahres wurden 30 eige-
ne und 72 mit Franchise-Partnern betrie-
bene ,Houses of Gerry Weber” gefiihrt.
Auf die eigenen Retail-Aktivititen, mit
denen zunehmend Erfahrungen im Ein-
zelhandel erworben werden, entfiel der
grofite Anteil des Umsatzzuwachses um
11.6 % auf € 393.1 (352.2) Mio. Aber
auch die schon hohen Umsitze je
Quadratmeter hatten sich nochmals ver-
bessert, betonte der Vorstandschef.

EBIT-Marge erreicht 9.3 (7.9) %

Bei der Gerry Weber AG ist aber nicht nur
der Umsatz eine wichtige GroBe, sondern
vor allem die Rendite. So ist in der Ver-
gangenheit durchaus auf Umsatz verzichtet
worden, wenn die Ertrdge nicht stimmten.
Im Berichtsjahr ist es gelungen, das EBIT
um 28.3 % auf € 35.8 (27.9) Mio. und
damit auf ein Niveau zu steigern, das
zuletzt 2000/01 und 2001/02 erreicht wor-
den war. Die EBIT-Marge von hohen 9.3
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Das internationale Flaggschiff unter den ,,Houses of Gerry Weber" ist sicherlich der neu eréff-
nete, 700 gm groBe Store in der Londoner Regent Street.

(7.9) % nahert sich damit der erklarten mit-
telfristig zweistelligen Zielmarke und zeigt,
dass der Mehrumsatz nicht die Rendite
schmilerte. Als Griinde fiir das verbesserte
Ergebnis nannte Gerhard Weber glinstige
Eink&dufe auf Grund des schwachen Dollars
sowie optimierte Prozesse im Unterneh-
men einschlieflich der neuen Warendreh-

scheibe in Ungarn. Der Optimierungspro-
zess werde laufend fortgesetzt, so Weber,
und schlieBe Malnahmen ,von der
Kreativ-Abteilung bis zum Point-of-Sale”
ein, so dass sich die EBIT-Marge auch von
hier aus noch verbessern liefSe. Besonders
freue ihn die Aufstockung der Mitarbeiter-
zahl auf 1647 (1517).

Der Aufwartstrend |
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Dividende steigt auf € 0.40 (0.35)

Den Ertragssprung zeigt auch die Eigen-
kapitalrendite auf EBIT-Basis von 30.1
(25.3) % und die Brutto-Umsatzrendite von
8.2 (7.0) %. Der Jahrestuberschuss im
Konzern legte um 31.5 % auf € 16.7 (12.7)
Mio. zu. Bezogen auf eine Aktie errechnet
sich ein DVFA-Ergebnis von € 0.83 (0.64).
Die gewachsene Ertragskraft zeigt auch der
Brutto-Cashflow von € 38.0 (30.0) Mio.,
der damit € 1.64 (1.28) je Aktie ausmacht
und der ausreichte, die Investitionen von
€ 11.3 Mio. zu finanzieren. Investiert wur-
de u. a. inein 12000 gm grolles Orderzen-
trum in Dusseldorf, das noch in diesem
Jahr zu 100 % vermietet und ausgelastet
sein wird.

Nach drei Jahren mit einer Dividende
von jeweils € 0.35 wird der Hauptver-
sammlung am 08.06.2006 eine Erh6hung
auf € 0.40 vorgeschlagen. Das Ausschiit-
tungsvolumen von € 9.2 Mio. entspricht
einer Quote von 55 %. Gerhard Weber
betonte in diesem Zusammenhang, dass
eine Dividendenrendite von 3 % ange-
strebt werde, die zum Ende des Berichts-
jahres mit 2.9 % fast erreicht wurde. Die
anhaltend erfreuliche Kursentwicklung
driickte diesen Wert allerdings auf aktuell
2.5 %. Es ist davon auszugehen, dass bei
entsprechenden Ergebnissen die Aktio-
ndre auch kinftig tber steigende Divi-
denden am Erfolg des Unternehmens par-
tizipieren werden.

Kerngesunde Bilanz

Die kerngesunde Bilanz kann die Aus-
schittung gut verkraften. Bei einer Bilanz-
summe von € 207 (201) Mio. entfallen
auf das Eigenkapital € 118.7 (110.2)
Mio., so dass sich die EK-Quote auf kom-
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Auf dem Weg, die
.erwachsene Frau"
méglichst komplett
mit Mode und
Accessoires auszu-
statten, ist die Gerry
Weber AG schon
weit voran gekom-
men.

fortable 57.4 (54.7) % stellt. Zum Ende
des Berichtsjahres befanden sich 265 793
eigene Aktien im Bestand; der Anteil am
Aktienkapital belduft sich auf 1.13 %. Das
Eigenkapital finanziert das Anlagevermo-
gen und die Vorrdte komplett. Die Ver-
bindlichkeiten gegeniiber Banken betragen
€ 51.4 (53.6) Mio. Der fiir die Dividende
mafgebliche AG-Abschluss weist einen
Jahrestiberschuss von € 17.7 (13.9) Mio.
aus. In die Gewinnriicklagen werden er-
neut € 5.0 Mio. eingestellt. Der Bilanzge-
winn erhohte sich auf € 14.6 (10.0) Mio.

Starkung der Marken

Als den wichtigsten Erfolgsfaktor bezeich-
nete der Vorstandschef die ,drei starken
Marken Gerry Weber, Taifun und Samoon,
wobei der Zuwachs mit 18 % bei Gerry
Weber und deren Sublabels am starksten
ausfiel. Die Konzentration auf ,die er-
wachsene Frau” zahle sich immer mehr
aus, die Sublabels wiirden wesentlich zur
Umsatzausweitung beitragen. Auf diese
bedeutendste Marke entfallen zwei Drittel
des Umsatzes. Ein weiteres Viertel erzielt
Taifun, die Marke fir jiingere Kundinnen.
Samoon ist mit einem Anteil von 8 % bei
den Anschlussgroflen gut positioniert.
Trotz gestiegener Auslandsumsétze blieb
die Exportquote bei 44 %, da sich vor
allem die hoheren Retailumsitze im hei-
mischen Markt auswirkten. Unverandert
wird jedoch eine Ausweitung der Ex-
portquote angestrebt, zu der zahlreiche
Neueroffnungen in aller Welt beitragen
sollen. Besonders stolz zeigte sich Ger-
hard Weber auf die inzwischen erfolgte
Er6ffnung eines 700 gm grollen Stores in
der Londoner Regent Street. Von den
geplanten 300 bis 400 ,Houses of Gerry

Weber” sollen zwei Drittel im Ausland
stationiert sein. Mit den zunehmenden
Aktivitaten im Retailgeschift beschleunigt
sich die Entwicklung zum Lifestyle-Kon-
zern. Das umfangreiche Angebot an eige-
nen und lizenzierten Produkten soll den
Umsatzanteil der eigenen und franchise-
betriebenen Lidden von heute 8 % auf
etwa 50 % ab dem Jahr 2010 erhohen.
Der Umsatzbeitrag des Lizenzgeschdfts
mit Brillen, Uhren, Schmuck, Schuhen
und Duft, der im Berichtsjahr bei € 0.6
Mio. lag, soll deutlich steigen und die
Markenbildung starken. Dariiber hinaus
wird ab Herbst/Winter 2006/07 eine
Kollektion ,Gerry Weber Men” auf den
Markt kommen.

Zweistellige EBIT-Marge angestrebt

Fur das laufende Geschiftsjahr erwartet
Gerhard Weber ein Umsatzwachstum auf
€ 440 Mio. Im darauf folgenden Jahr sol-
len € 500 Mio. erreicht werden. Der Ver-
drangungswettbewerb im Markt wird als
Chance gesehen, die eigenen Aktivititen
auszubauen, gleichzeitig aber auch Part-
ner des Einzelhandels zu bleiben, der die
Marken von Gerry Weber moglichst opti-
mal prasentieren soll (,Shop-in-Shop”).
Das Retailgeschift soll mehr als € 50
Mio. zum Umsatz beisteuern; vorgesehen
ist die Eroffnung von 18 ,Houses” in
Eigenregie und von 47 ,Houses” mit Fran-
chise-Partnern. Die Lizenzeinnahmen sol-
len sich auf € 1.2 Mio. verdoppeln. Die
Rendite bleibt im Vordergrund: Sie soll
sich auf Grund des Umsatzwachstums
und durch interne Optimierungen weiter
verbessern; ,eine Erhhung der EBIT-Mar-
ge um einen Prozentpunkt (nach vorlaufi-
gen Schatzungen auf 10.5 %) sollte des-
halb kein Problem sein,” so die Aussage
von Gerhard Weber. Klaus Hellwig

FAZIT

Die Gerry Weber International AG koppelt
sich immer mehr von konjunkturellen Ein-
fliissen ab. Gleichzeitig wird sich ein verbes-
sertes Konsumklima renditeférdernd auswir-
ken. Die spannende Entwicklung zu einem
internationalen Lifestyle-Konzern bescherte
den Aktiondren in den vergangenen drei
Jahren kraftige Kursgewinne. Da sich KGV
und KCV nicht wesentlich héher darstellen
als in fritheren Jahren, diirfte der anhalten-
de Gewinnzuwachs dem Kurs weitere
Impulse verleihen. Wie in der Vergangenheit
besteht das Kursrisiko eher in einer niedrige-
ren Bewertung der Kennzahlen durch die
Borse. Wer diese Phasen zu Neu- und
Nachkdufen genutzt hat, lag anschlieBend
immer wieder vorn. K. H.
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