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„Von der Wiege bis zur Bahre 
– ein Börsenleben vom IPO 
bis zum Delisting“

Andreas Granderath I Investor Relations I P&I AG
Mitgliederversammlung DIRK e.V.
26. Februar 2016, St. Leon-Rot
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IPO: Wie alles begann ..

1

2

Vorstellung P&I AG

3

4

Spannende“ IR 
in Höhen und Tiefen

Exit: Wie alles endete ..

AgendaAgenda: 
„Von der Wiege bis zur Bahre …“
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P&I AG im Überblick

Gründung:  1968 
Vorstand: Vasilios Triadis (CEO)

Stefan Gaiser (CFO)
Umsatz: 106 Mio. € (GJ 2014 /15)
Standorte: 14 NL in Europa & USA
Mitarbeiter: ca. 400 MA in sechs Ländern
Endkunden: 15.000 (direkt und über RZ)
Payslips: 4,5 Mio.

Kennzahlen

Top 100 D-SW-Vendors
P&I: Rang 24

Top 100 EU-SW-Vendors
P&I: Rang 76

P&I AG 2016: 
Internationaler Spezialist für HR-Software

Umsatz

EBIT

Umsatz & Ergebnis
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.. mit BigData für HR.
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Silicon Valley

P&I

Silicon Valley

P&I

� Am Puls der industriellen                                     
Revolution dabei sein

� Live miterleben, wie diese                             
neue Welt entsteht

� Hautnah beobachten, welche                    
Ideen scheitern.

� Speed im Produktionsprozess

Spirit in der Entwicklung
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Sichtweisen eines Börsenlebens

Entwicklung zwischen IPO in 1999 und Exit in 2014:

o Inhabergeführter Familienbetrieb mit Verkauf an PE-Investor

o Absturz des Neuen Marktes und Wechsel in Prime Standard

o Von „Wild-West“ über neue Adhoc-Publizität und Regelwerke
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Investor Relations

Börsengang / IPO (1. Handelstag am 9. Juli 1999)1999

Wechsel Designated Sponsor (ODDO Seydler)2001

Ausstieg Unternehmensgründer / 1. Einstieg Carlyle2004

2. Einstieg von Carlyle mit 29,34 % (Ausstieg in 08 /2007)2009

Kampf um die Aktienmehrheit (77,33 % am 10.12.2010)2010

Aufkauf der Aktien zur Mehrheit (BGAV am 7.2.2011)11 - 13

2. Exit Carlyle mit Einstieg HgCapital (Edge Holding )2013

Delisting durch Edge Holding / Exit2014
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Markenzeichen der P&I AG:

Der Steinadler

o Imagefilm in N-TV 1999

o Geschäftsbericht 1998/99

o Quartalsberichte bis 2000

(Marketing: Motivserie mit 

Tierbildern für Produktlinien)

IPO: Wie alles begann ..
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11,00 – 12,50 €
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Going Public

IPO am 7. Juli 1999:

o Platzierung: 3 Mill. Stück ohne Grenzen (Aktienvolumen: 7,7 Mio. Stück)

o Überzeichnung: 13,5 fach

o Emission: 12,50 € (Bookbuilding 11,00 – 12,50 €)

o Konsortium: Deutsche Bank AG, SGZ-Bank AG, Commerzbank AG

o Konsortialführer:Deutsche Bank AG

o Aktionäre: Egbert Becker (CEO) und Ingeborg Becker (CFO) mit 61,04 %
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Absturz:
Gewinnwarnung

Vertrauensbruch nach IPO:

Jahrtausendwende verursacht 

Investitionsstopp mit der Folge 

einer Gewinnwarnung, P&I galt 

seitdem als „verbrannt“.

24.2.2000
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Investor Relations

Daily Business:

o Coverage: DZ-Bank (Designated Sponsor bis 2004)
Seydler Daily News (Designated Sponsor 2001 – 2014)
Berenberg Bank (Umplatzierung 2007 – 2009)
Independant Research (im Auftrag für Institutionelle)
aktiencheck.de (im Auftrag für Retailanleger)

o Public Relations: Börsen-Zeitung, Handelsblatt, Euro am Sonntag, Wiesbadener Tagblatt

o Fachpresse: Computerwoche, DV-Dialog, Midrange Magazin, Personalmagazin

o Interviews: Börse Online (TV), Bloomberg (TV), Börsen-Radio, HR-Info

o Events: Eigenkapitalforum, DVFA-IT-Forum, GBC, Seydler Small-Cap-Days
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Exit der Inhaber:

Ehepaar Becker verkauft 2004 

an den PE-Investor Carlyle
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Rechtsverfahren:

� Prüfung nach § 111 AktG

� Keine Abnahme des  

Jahresabschlusses durch 

AR, Feststellung durch HV

� 2 AR-M rufen CEO ab

� Hausverbot durch Vor-

stand für neuen CFO

� 7 Verfügungen

� 8 Gerichtsklagen

� Einberufung HV durch 

Minderheit

� 2 Mio. € zusätzl. Kosten

„Krieg“ der Aktionäre in 2010
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Exit: Angebotsphase ..

Angebote von Edge Holding:

� 12.02.2010 freiw. Angebot 50,00 € je Aktie (Carlyle)

� 26.02.2014 Übernahmeangebot zu 65,00 € je Aktie

� 05.05.2014 förmliches Verlangen nach Squeeze-out

� 03.07.2014 Übernahmeangebot zu 70,66 € je Aktie

� 02.09.2014 HV beschließt Barabfindung von 70,90 €

� 27.10.2014 Eintrag im Handelsregister Wiesbaden
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Spekulationen vor dem Delisting



Seite 19Andreas Granderath  I Investor Relations I P&I AG DIRK MV 2016: „Von der Wiege bis zur Bahre“

Masterplan zum Delisting:

o Transfer of P&I Shares

o Initiate Proceedings

o Get Auditor Appointed by Court

o Prepare Squeeze-out documentation

o Convene General Meeting

o Effect Registration and Delisting

o Effect Registration in Case of Action 

to Set Aside the Registration of the 

Resolution
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Exit: Wie alles endete ..

Delisting am 12.11.2014:

� Bewertung und Abfindung mit 70,90 € je Stückaktie

� a.o. HV in 2011 für BGAV an Carlyle vor 2. Exit

� Spruchverfahren immer noch anhängig

� Abwicklung über GmbH-Verkauf (kein Aktien-Deal)

� Argon als GmbH-Hülle, jetzt P&I Zwischenholding

� „Nice to know“: Zahlstelle immer noch erforderlich
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Kurs: Emission ./. 81 %
Delisting + 567 %

Kurs: IPO 12,50 €
Tief 2,40 €
Exit 70,90 €
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Widerruf der Zulassung:

„.. entfällt die Voraussetzung … 

mit weiteren Zulassungsfolge-

pflichten (Prime Standard)“
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Quelle:

Clifford Chance:

„.. galt der Deal als einer der 

erfolgreichsten Exits in der 

Softwarebranche des Jahres“
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� Neuer Markt: Kampf um Aufmerksamkeit (Adhoc-News)
� Exit des Gründers hebt Gewicht der freien Aktionäre
� Professionelles Reporting für institutionelle Anleger
� Krisen-IR: „dicke“ Nerven im Krieg der Investoren
� Exit: unscheinbare Routine der IR-Dienstleister

Investor Relations

Zusammenfassung

� Absturz und Höhenflug des Aktienkurses
� Familienbetrieb vs. Managementbetrieb
� Globale Aktionärsstruktur vs. Ankerinvestor
� Krieg zwischen Aufsichtsrat und Vorstand
� Wachstum bricht Widerstand am PE-Markt

Emittent P&I AG
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Vielen Dank!


