
Meine sehr geehrten Damen und
Herren,

verehrte Aktionäre,

ich wünsche Ihnen allen einen
guten Morgen und begrüße Sie ganz
herzlich zur Hauptversammlung der
Arcandor AG.

Wie Sie wissen, hat der Aufsichts-
rat der Arcandor AG mich zum 
1. März 2009 zum Vorstandsvorsit-
zenden Ihres Unternehmens berufen.
In den vergangenen Monaten habe ich
mich – so weit es ging – auf diese
Aufgabe vorbereitet. Jetzt bin ich
knapp drei Wochen im Amt. 

Und ich kann Ihnen versichern,
meine sehr geehrten Aktionärinnen
und Aktionäre, Vertreter der Banken
sowie der Medien, ich freue mich
sehr auf den Dialog mit Ihnen – heute
und in der Zukunft. 

Sie werden sicher trotzdem Ver-
ständnis dafür haben, wenn ich nach
so kurzer Amtszeit sage: Diese
Hauptversammlung kommt für mich
eigentlich zu früh. Denn natürlich
muss ich noch viele Dinge besser ver-
stehen und Hintergründe kennen ler-

nen. Aber eines weiß ich schon heute:
Es ist nicht die Zeit der großen Strate-
gien oder gar Visionen. Jetzt ist die
Zeit der Konsolidierung. Und das
heißt: Kärnerarbeit.

Über diese Arbeit möchte ich Sie
heute informieren. Sie haben ein
Recht zu erfahren, mit welchen Prio-
ritäten und Grundsätzen wir im Vor-
stand an die Arbeit gehen, um die Zu-
kunft dieses Unternehmens zu gestal-
ten. Ich werde Ihnen zudem die Zah-
len des abgelaufenen Geschäftsjahrs
2007/2008 in Kurzform präsentieren.
Darüber hinaus werde ich eine Be-
standsaufnahme vornehmen, wo Ihr
Unternehmen heute aus meiner Sicht
steht. Und anschließend werde ich Ih-
nen mitteilen, mit welchen Prioritäten
wir jetzt mit dem neuen Vorstand-
steam an die Arbeit gehen werden. 

Lassen Sie mich aber einen Grund-
satz voranstellen: Über meine Arbeit
und die Arbeit des Vorstandes werde
ich Ihnen – den Aktionären –, den
Mitarbeitern des Unternehmens, un-
seren Fremdkapitalgebern, Lieferan-
ten und der Öffentlichkeit regelmäßig

und offen Rechenschaft ablegen. Dies
ist für mich ein erster, wichtiger
Schritt, um für Arcandor Vertrauen
zurückgewinnen.

Vertrauen ist kein Schönwetter-
Thema für Hochglanzbroschüren;
Vertrauen ist ein essentieller unter-
nehmerischer Wert, der über das
Wohl und Wehe von Unternehmen
entscheidet. Vertrauen zu schaffen
und zu erhalten ist darüber hinaus
auch Chefsache. 

Was braucht es, um Vertrauen her-
zustellen und zu erhalten: Klarheit,
Gradlinigkeit, Offenheit und Verläss-
lichkeit. 

Dafür stehe ich. 

In beinahe zehn Jahren habe ich als
Finanzvorstand der Deutschen Tele-
kom das Zahlenwerk von Europas
größtem Telekommunikationsunter-
nehmen verantwortet und in dieser
Funktion nach Auffassung aller Be-
teiligten eine grundsolide Finanzpoli-
tik umgesetzt. Wir haben die Ver-
schuldung abgebaut und für Transpa-
renz gesorgt. Das ist auch einer der
Gründe dafür, warum ich überzeugt
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bin, dass die Deutsche Telekom heute
eines der solidesten Unternehmen in
Europa ist und als einer der Gewinner
aus der Krise hervorgehen wird. 

Eine grundsolide Finanzpolitik ist
auch das Ziel, mit dem ich bei Arcan-
dor angetreten bin, meine Damen und
Herren. Als langjähriger, überzeugter
Finanzer verstehe ich ein Unterneh-
men in erster Linie über die Zahlen.
Sie sind messbar, eindeutig und spre-
chen eine klare Sprache:

� eine klare Sprache im Dialog mit
den Aktionären,

� mit den Fremdkapitalgebern,

� mit Geschäftspartnern,

� und eine ebenso klare Sprache im
Dialog mit den Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern 

� sowie natürlich auch mit den Kun-
den eines Unternehmens. 

Lassen Sie mich Ihnen nun
zunächst die Zahlen zur Geschäftsent-
wicklung von Arcandor im abgelaufe-
nen Geschäftsjahr vorstellen. Dabei
werde ich Ihnen die unbereinigten
Konzernumsätze und -ergebnisse zei-
gen ebenso wie die bereinigten. 

Arcandor war in den vergangenen
Jahren von erheblichen Umstrukturie-
rungen geprägt. Das hat sich auch im
vergangenen Jahr fortgesetzt und
spiegelt sich natürlich in den Zahlen
wider. Ziel dieser Umstrukturierun-
gen war es, Wettbewerbsfähigkeit und
Zukunftsfähigkeit der operativen Be-
reiche zu steigern. Doch sie verur-
sachten erhebliche finanzielle An-
strengungen. Dabei handelt es sich im
Wesentlichen um die Integration von
MyTravel bei Thomas Cook, um die
Schließung unrentabler Bereiche bei
Primondo und um die weitere Reposi-
tionierung der Karstadt-Warenhäuser. 

Ein weiterer Punkt kommt er-
schwerend hinzu: In dem Ihnen vor-
liegenden Geschäftsbericht ist die
Vergleichbarkeit mit dem Vorjahr,
also dem Geschäftsjahr 2007, nur be-
dingt gegeben, weil das Vorjahr ein
Rumpfgeschäftsjahr mit nur neun
Monaten war und die Thomas Cook
Group plc im Vorjahresberichtszeit-
raum erst sukzessive geschaffen und
einbezogen wurde. Ich werde mich

deshalb aus Transparenzgründen in
Teilen meiner Ausführungen auf be-
reinigte Zahlen beziehen, die zusätz-
lich zu den beschriebenen Einmalef-
fekten aus der Restrukturierung auch
pro forma gerechnet sind. Das heißt,
sie vergleichen zwei komplette Ge-
schäftsjahre in den Handelssegmenten
und sie stellen die Thomas Cook
Group so dar, als wäre sie in der heu-
tigen Struktur bereits im vergangenen
Geschäftsjahr voll konsolidiert wor-
den. Das ist der Versuch, Ihnen ver-
gleichbare Zahlen vorzustellen.

Grundsätzlich müssen wir bei den
Ergebniszahlen zwei Dinge unter-
scheiden:

1. den Verlauf des rein operativen Ge-
schäftes – die bereinigten Zahlen

2. die unbereinigten Kennzahlen, die
Belastungen aus der Restrukturie-
rung und Repositionierung enthal-
ten.

Lassen Sie mich damit in die Ent-
wicklung des abgelaufenen Ge-
schäftsjahres einsteigen. Der Arcan-
dor Konzern erwirtschaftete im Ge-
schäftsjahr 2007/2008 einen Konzern-
umsatz von 19,4 Milliarden Euro. Im
Vorjahr betrug der berichtete Konzer-
numsatz 14,6 Milliarden Euro. Die
Steigerung ist durch die schrittweise
Einbeziehung der neu geschaffenen
Thomas Cook Group plc in das Zah-
lenwerk, aber insbesondere durch das
Rumpfgeschäftsjahr 2007 begründet.
Der bereinigte Konzernumsatz belief
sich auf 19,9 Milliarden Euro. Dies
entspricht einem Rückgang um 
1,1 Prozent bzw. bereinigt um die
Wechselkurseffekte des britischen
Pfunds einem Zuwachs um 3,1 Pro-
zent. Während Primondo einen Um-
satzzuwachs verbuchen konnte, hat
Karstadt Umsatz verloren. Thomas
Cook konnte seinen Umsatz zwar in
Landeswährung steigern, weist aller-
dings auf Euro-Basis einen Rückgang
aus. 

Das berichtete Konzern-EBITDA
von Arcandor erreichte im abge-
schlossenen Geschäftsjahr 0,4 Milli-
arden Euro. Es lag im Vorjahr bedingt
durch Realisierung von weiteren Er-
trägen aus den im Jahr 2006 erfolgten

Immobilienverkäufen noch bei 
1,2 Milliarden Euro. Gleichzeitig ma-
chen sich die oben beschriebenen Ef-
fekte aus Restrukturierung und Ge-
schäftsjahresveränderung bemerkbar.
Deshalb ist ein Vergleich mit dem
Vorjahr nicht aussagekräftig und ich
gehe darauf deswegen auch nicht
näher ein. 

Das um die Geschäftsjahresverän-
derung, die Restrukturierungsmaß-
nahmen und die Gewinne aus der
Veräußerung unseres Gesellschaf-
teranteils an dem Highstreet-Portfolio
an ein Erwerber-Konsortium berei-
nigte EBITDA wurde von 601 Millio-
nen Euro um 25,4 Prozent auf 
754 Millionen Euro gesteigert. Dazu
beigetragen haben Thomas Cook und
Primondo mit positiver Ergebnis-Ent-
wicklung, während sich das Karstadt-
EBITDA negativ entwickelte. 

Das berichtete EBIT des Konzerns
betrug minus 165 Millionen Euro.
Das berichtete Konzernergebnis nach
Minderheiten betrug minus 746 Mil-
lionen Euro. Auch hier spiegeln sich
die Restrukturierung und die Ge-
schäftsjahresveränderung wider.

Die vorgenannten Entwicklungen
machen sich natürlich auch in der Bi-
lanz bemerkbar. Die finanziellen
Schulden sind netto um 987 Millio-
nen Euro auf 802 Millionen Euro ge-
stiegen. Dazu hat der negative Free
Cash Flow in Höhe von 206 Millio-
nen Euro beigetragen, der definitions-
gemäß Zins- und Pensionszahlungen
noch nicht berücksichtigt. Außerdem
haben sich zahlreiche Akquisitionen
bei Thomas Cook und deren Aktien-
rückkaufprogramm in der Verschul-
dung niedergeschlagen. 

Hinzu kommen Verbindlichkeiten
aus Finance Leases in Höhe von 
1,26 Milliarden Euro. 

Dies macht deutlich, dass der Um-
bau vom nationalen Handels- zu ei-
nem internationalen Handels- und
Touristikkonzern Arcandor und seine
Einheiten auf das Äußerste belastet
hat und dies immer noch tut.

Mein Vorgänger Thomas Middel-
hoff hat das Unternehmen 2005 in ei-
ner sehr schwierigen Phase übernom-
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men. KarstadtQuelle stand kurz vor
der Insolvenz. Die konnte Thomas
Middelhoff abwenden. Karstadt-
Quelle war damals ein rein nationaler
Handelskonzern. Diesen Konzern ha-
ben Thomas Middelhoff und sein
Team gemeinsam mit den Mitarbei-
tern des Unternehmens zu einer inter-
nationalen Unternehmensgruppe mit
Standbeinen in zukunftsträchtigen
Märkten gemacht. Der Konzern
wurde diversifiziert und internationa-
lisiert. 

Arcandor ist heute ein Unterneh-
men mit 86.000 Mitarbeitern und Ak-
tivitäten in mehr als 20 Ländern. Der
Auslandsumsatz ist auf rund 40 Pro-
zent gestiegen. Der Anteil der Touri-
stikumsätze ist auf rund 60 Prozent
gewachsen und der Handelumsatz
entsprechend gesunken. 

Erlauben Sie mir an dieser Stelle
einen Dank an Thomas Middelhoff
für die von ihm und dem Vorstand ge-
leistete Arbeit in den vergangenen
Jahren. Vor allem aber möchte ich
ihm für die sachliche Zusammenar-
beit in den vergangenen Wochen dan-
ken, in denen er mich offen über alle
wichtigen Themen und Entwicklun-
gen informiert und mir damit den
Einstieg in meine neue Aufgabe er-
leichtert hat.

Klar ist, dass gewaltige Baustellen
zu bearbeiten sind: kurzfristig die Si-
cherstellung der Konzernliquidität
und mittelfristig der Ausbau der Kon-
zernfinanzierung, die Erhöhung der
Eigenkapitalquote, die Verbesserung
der operativen Performance der Un-
ternehmensbereiche sowie die deutli-
che Steigerung des Cash Flows; um
nur die wichtigsten Aufgaben zu be-
nennen. 

Da die erfolgreiche Bearbeitung
dieser Baustellen noch mit Unsicher-
heiten verbunden ist, hat auch der Ak-
tienkurs gelitten. Die Restrukturie-
rung des Konzerns und die damit ein-
hergehenden Veränderungen waren
der Klarheit des Zahlenwerkes nicht
zuträglich und haben deshalb den Ak-
tienkurs belastet. Immer wieder wa-
ren Bereinigungen bei den Geschäfts-
zahlen erforderlich. Außerdem hat
sich die bereits erwähnte Umstellung

des Geschäftsjahres auf den 30. Sep-
tember negativ ausgewirkt. Sie ist ei-
ner der Hauptgründe, warum die
Transparenz gelitten hat. 

Diese Faktoren zusammen genom-
men haben der Qualität der Kommu-
nikation mit Aktionären und Partnern
im Finanzmarkt geschadet und damit
letztlich die Glaubwürdigkeit des an-
gekündigten Fortschritts untergraben.
In einem ohnehin schon nervösen
Marktumfeld begünstigt das einen
dramatisch sinkenden Börsenwert.
Die Leidtragenden sind derzeit die
Aktionäre von Arcandor. Der aktuelle
Aktienkurs liegt bei 1,47 Euro.

Ich komme jetzt zu Aussagen über
die Qualität der drei Unternehmens-
bereiche. 

Thomas Cook ist die Nummer 2 im
europäischen Touristikmarkt, die
Nummer 2 in Deutschland, die Num-
mer 2 in Großbritannien, die Nummer
1 in Skandinavien. Dieses von Manny
Fontenla-Novoa und seiner Mann-
schaft gemanagte Unternehmen
konnte seinen Umsatz in Landes-
währung deutlich verbessern. Bedau-
erlicherweise wurde das Ergebnis
durch die negative Wechselkursent-
wicklung des britischen Pfunds ge-
trübt. Im Konzernabschluss von Ar-
candor weisen wir für Thomas Cook
einen Umsatz von 10,5 Milliarden
Euro aus gegenüber 8,4 Milliarden
Euro im Rumpfgeschäftsjahr 2007.
Der bereinigte Umsatz betrug 
11,4 Milliarden Euro, im Vorjahr 
11,8 Milliarden Euro. Das ist ein
währungsbedingter Umsatzrückgang
um 3,2 Prozent. Der von Thomas
Cook im britischen Pfund ausgewie-
sene Umsatz stieg um 11,8 Prozent.
Das bereinigte EBITDA stieg erfreu-
licherweise von 535 Millionen Euro
auf 735 Millionen Euro – ein Plus
von 37,4 Prozent. Das EBIT belief
sich auf 113 Millionen Euro. 

Thomas Cook blickt damit auf ein
sehr starkes Geschäftsjahr zurück.
Die EBIT-Marge des Touristikanbie-
ters liegt bei 4,2 Prozent und damit
oberhalb vergleichbarer Wettbewer-
ber. Die Synergien aus der Über-
nahme von MyTravel sind mit mehr
als 140 Millionen Pfund bislang

höher als ursprünglich erwartet aus-
gefallen. Darüber hinaus hat Thomas
Cook durch eine gezielte Kapazitäts-
steuerung den unrentablen Umsatz
konsequent verringert und damit die
Umsatzrentabilität nachhaltig gestei-
gert.

Meine Damen und Herren, Thomas
Cook liefert einen zuverlässigen Um-
satz- und Ergebnisbeitrag. Mit einem
Umsatzanteil von 57 Prozent im ab-
gelaufenen Geschäftsjahr ist das Un-
ternehmen die stärkste Säule der Ar-
candor AG. Das Segment Tourismus
leistet einen überproportionalen Bei-
trag zum Konzernergebnis. 

Primondo, die Homeshopping-
Sparte von Arcandor unter der
Leitung von Marc Sommer, arbeitet
konsequent am Turnaround. Der
berichtete Umsatz stieg gegenüber
dem Rumpfgeschäftsjahr 2007 von
3,0 Milliarden Euro auf 4,4 Milliar-
den Euro. Der bereinigte Umsatz lag
bei 4,3 Milliarden Euro, was einem
Zuwachs von 6,7 Prozent entspricht.
Das bereinigte EBITDA in diesem
Unternehmensbereich stieg im ver-
gangenen Geschäftsjahr um 85 Mil-
lionen Euro auf 90 Millionen Euro.
Selbst wenn man die nach IFRS er-
forderlichen Änderungen in der Rech-
nungslegung für Katalogkosten und
die Gebühren für den Verkauf unserer
Forderungen gegenüber Versandhan-
delskunden herausrechnet, hat Pri-
mondo damit erstmals seit vielen Jah-
ren wieder ein positives bereinigtes
EBITDA ausgewiesen. Trotz Verbes-
serung schreibt Primondo im EBIT
jedoch mit minus 77 Millionen Euro
noch rote Zahlen. 

Primondo arbeitet an der Verbesse-
rung der Geschäftssituation. Der mit
den Mitarbeitern vereinbarte „Zu-
kunftspakt“ wird dazu ebenso beitra-
gen wie die bereits gestarteten Ko-
stensenkungsprogramme, die im lau-
fenden Geschäftsjahr einen deutlich
zweistelligen Millionen-Betrag an
Einsparungen bringen sollen. Den-
noch erzähle ich Ihnen nichts Neues,
wenn ich sage, dass das laufende Jahr
nicht einfach wird. Schon jetzt müs-
sen wir konjunkturbedingt Nachfra-
gerückgänge bei einzelnen Primondo-
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Versendern zur Kenntnis nehmen.
Gleichzeitig schlagen in der derzeiti-
gen Krise die Währungsschwächen in
Russland und Mittel- und Osteuropa
negativ zu Buche. Diese Entwicklung
will Primondo u.a. durch Preisanpas-
sungen abfedern. Aber das wird si-
cherlich nicht einfach. 

Lassen Sie mich nun zu Karstadt
kommen. Die Warenhäuser steuern 
21 Prozent zum Konzernumsatz von
Arcandor bei. In diesem Geschäftsbe-
reich lag der berichtete Umsatz bei
4,3 Milliarden Euro. Im Rumpfge-
schäftsjahr 2007 hatte er bei 3,1 Mil-
liarden Euro gelegen. Der bereinigte
Umsatz ging im Berichtsjahr um 
3,4 Prozent zurück – und zwar von
4,2 auf 4,1 Milliarden Euro. Das be-
reinigte EBITDA sank deutlich.
Während es 2006/2007 noch 148 Mil-
lionen Euro betrug, lag es im abgelau-
fenen Geschäftsjahr bei minus vier
Millionen Euro. Beim EBIT lag Kar-
stadt bei minus 272 Millionen Euro
nach minus 137 Millionen Euro im
Vorjahr. 

Zum 1. August 2008 hat ein neues
Managementteam unter der Leitung
von Stefan Herzberg die Arbeit auf-
genommen und konsequent die ersten
Maßnahmen eines umfassenden Effi-
zienzprogramms gestartet. Dazu
gehören die zum heutigen Zeitpunkt
bereits abgeschlossene Restrukturie-
rung der Hauptverwaltung und eine
vereinfachte Organisationsstruktur
ebenso wie eine Fokussierung der
Marketingausgaben und der sofortige
Stopp aller vertriebsfremden Projekte.
Das Effizienzprogramm zeigt schon
jetzt eindeutig Wirkung und soll dazu
beitragen, die Situation von Karstadt
nachhaltig zu verbessern. Zusammen
mit dem „Zukunftspakt“ ergeben sich
Kosteneinsparungen in der Größen-
ordnung von deutlich über 100 Mil-
lionen Euro bereits in diesem Jahr. 

Meine Damen und Herren, ich
habe bei der Präsentation der Zahlen
bewusst darauf verzichtet, Ihnen die
Geschäftsverläufe des Konzerns und
der operativen Einheiten in allen De-
tails darzustellen. Auch das hat nach
knapp drei Wochen Amtszeit etwas
mit Glaubwürdigkeit zu tun. 

Ihr Unternehmen steht am Beginn
einer weiteren Entwicklungsphase,
die von Konsolidierung geprägt sein
muss. Um diese Konsolidierung ein-
zuleiten und umzusetzen, bin ich hier. 

Meine Damen und Herren, trotz
der in Einzelfeldern dargestellten
durchaus positiven Entwicklungen,
möchte ich in aller Offenheit hier
nichts beschönigen: Die Gesamtver-
fassung des Arcandor-Konzerns ist
schwierig. Das Konzernergebnis von
minus 746 Millionen Euro im abge-
laufenen Geschäftsjahr ist beunruhi-
gend. Die Relation von EBITDA und
Konzernverschuldung halte ich – ins-
besondere auch vor den durch die
Bankenkrise ausgelösten Marktverän-
derungen – für bedenklich. Pro Aktie
hat Arcandor deutlich mehr als drei
Euro Verlust gemacht. 

Die Tatsache, dass Arcandor einen
negativen Cash Flow ausweist, muss
sich so schnell wie möglich ändern.
Das wird jede Menge Arbeit erfor-
dern. Der ausgewiesene Free Cash
Flow betrug im abgelaufenen Ge-
schäftsjahr minus 206 Millionen
Euro. Darin enthalten sind noch nicht
der Saldo aus erhaltenen und gezahl-
ten Zinsen in Höhe von minus 
181 Millionen Euro und die Pensions-
zahlungen von 125 Millionen Euro.
Daraus wird der Handlungsbedarf un-
mittelbar erkennbar und bestimmt un-
ser Handeln heute und auf absehbare
Zeit. 

Uns ist klar: Arcandor hat Ver-
trauen an den Finanzmärkten und bei
den Fremdkapitalgebern eingebüßt.
Das macht die Entwicklung des Akti-
enkurses in den letzten zwölf Mona-
ten mehr als deutlich. Das zeigte sich
aber auch an der schwierigen Refi-
nanzierungsrunde im Herbst 2008
und dem temporären Einfrieren der
Kreditlinien durch einen Warenkredit-
versicherer. Die Unsicherheiten der
Finanzkrise sowie die noch nicht be-
kannten Folgen der Rezession er-
schweren die Lage zusätzlich. Die Fi-
nanzierung ist zudem sehr kurzfristig
und eng angelegt.

Als Aktionäre der Arcandor AG
hatten Sie im letzten Jahr nicht viel

Freude mit Ihrem Investment. Um so
mehr danke ich Ihnen für die gezeigte
Treue und die Geduld. Natürlich ist es
unser Ziel, dass Sie wieder mehr
Freude an der Arcandor-Aktie haben!

Damit ist eines ganz klar, meine
Damen und Herren, verehrte Ak-
tionäre: Wir müssen Dinge verändern
und zwar nachhaltig und rasch. Ein
simples „Weiter so“ kann und wird es
angesichts der aktuellen Verschul-
dungs- und Ergebnislage des Arcan-
dor-Konzerns und der großen Heraus-
forderungen, vor denen dieses Unter-
nehmen steht, nicht geben. Darauf
können Sie sich verlassen.

Was ist zu tun? 

Priorität hat die die mittelfristige
Stabilisierung der Finanzierung des
Konzerns und die nachhaltige Sicher-
stellung der Liquidität. Dem werden
wir alles andere unterordnen. Die
nächste große Finanzierungsrunde
steht im Juni an. Dabei geht es um
eine Fälligkeit von 650 Millionen
Euro. Etwas Mut macht dabei sicher-
lich die Umfinanzierung der ersten
Tranche im Februar. Wir haben 
20 Millionen Euro zurückgezahlt und
eine Tranche von 60 Millionen Euro
bis zum Sommer dieses Jahres verlän-
gert. 

In die anstehenden Gespräche wer-
den Finanzvorstand Rüdiger Günther
und ich gemeinsam mit den operati-
ven Vorständen unsere ganze Exper-
tise und Erfahrung einbringen, um die
Liquidität und Finanzierung des Kon-
zerns sicherzustellen. 

Die Verhandlungen mit den Ban-
ken zu einem Erfolg zu führen, ist
eine große Herausforderung – es ist
keine „mission impossible“. Was
dafür erforderlich ist, klingt zunächst
einmal alles andere als strategisch
und vor allem nicht visionär: Wir
müssen unsere eigenen Ziele erfüllen,
insbesondere beim Cash Flow und
beim Ergebnis. In den Kerngeschäf-
ten müssen wir effizienter werden.
Was wir vor uns haben, ist harte Kär-
nerarbeit. Pflicht statt Kür. Kosten
senken und das operative Kernge-
schäft auf Ergebnis trimmen. Das
nenne ich Konsolidierung. Und das
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wird heute unsere Aufgabe sein, aber
auch morgen und übermorgen. Bitte
erwarten Sie also von mir auf abseh-
bare Zeit keine visionären Zukunfts-
szenarien. Die kann und werde ich Ih-
nen nicht versprechen. Was ich Ihnen
verspreche, ist unsere maximale An-
strengung, unsere Ziele zu erreichen.
Wir krempeln die Ärmel hoch und
machen uns an die Arbeit!

Das ist die Grundvoraussetzung,
damit die Finanzinstitute und unsere
Aktionäre das Vertrauen in unseren
Konzern zurück gewinnen. Damit ge-
winnen wir zugleich Zeit, die notwen-
dig ist für die jetzt anstehende Konso-
lidierung. 

Meine Damen und Herren, Um-
satzwachstum ist für Arcandor und
seine Geschäftsbereiche keine Prio-
rität, zumindest nicht in diesen Zei-
ten. Im Zweifel werden wir auf Um-
satz verzichten, wenn wir die Ergeb-
nis- und Cash Flow-Situation damit
verbessern können. Das gilt insbeson-
dere für Thomas Cook, wo die Kapa-
zitäten zugunsten der Rentabilität ver-
ringert werden. 

Aber ebenso wichtig ist es, die jet-
zige Wirtschafts- und Konsumkrise
als eine Chance für unsere Unterneh-
men zu verstehen und zu versuchen,
sie zu unserem Vorteil nutzen. 

Thomas Cook ist international gut
aufgestellt und verfügt über eine so-
lide Bilanzstruktur. Das Unternehmen
wird weiter daran arbeiten, Verände-
rungen des Buchungsverhaltens und
Währungsschwankungen durch ein
flexibles Kapazitätsmanagement ab-
zufedern.

Potenziale in der Krise sehen wir
auch im Homeshopping-Bereich. Das
Internet als Vertriebsweg wird weiter
wachsen – auch in der gegenwärtigen
Phase. Davon kann Primondo mit sei-
ner konsequenten E-Commerce-Aus-
richtung profitieren. Quelle gewinnt
online bereits heute über die Hälfte
der neuen Kunden und die Online-
Nachfrage wird in absehbarer Zeit auf
über 50 Prozent anwachsen. Dies
wird die Katalogkosten reduzieren.
Vorteile sehen wir auch durch den ho-
hen Anteil an Ratenkäufen, der ge-

rade in Krisenzeiten für viele Men-
schen attraktiv ist. 

Karstadt als Marktführer im Seg-
ment Warenhaus hat die große
Chance, sich in dieser Krise von
Wettbewerbern abzusetzen. Denn der
Facheinzelhandel im gehobenen Seg-
ment wird abschmelzen und die Kun-
den werden das Warenhaus als qua-
litätsvolle Einkaufsstätte mit gutem
Service und einem fairen Preis-Leis-
tungsverhältnis wiederentdecken. Un-
sere engagierten Mitarbeiter in den
Waren- und Sporthäusern sind dabei
unsere größte Stärke. Wir sprechen
von dem Potential von über 30.000
Mitarbeitern, die einen wesentlichen
Unterschied machen können. Sie ha-
ben die Erfahrung, die Bereitschaft
und die Kompetenz, ihre Kunden ex-
zellent zu bedienen und ihnen eine
besondere Wertschätzung entgegen-
zubringen. Das unterscheidet Karstadt
grundlegend von anderen Einkaufs-
stätten, insbesondere aber von den
Discountern. 

Meine Damen und Herren, in jeder
Krise ruht auch eine Chance. Jam-
mern nützt nichts. Wir werden die
Rezession als Chance für unsere Ge-
schäftsbereiche verstehen und versu-
chen sie zu nutzen.

Ich bin davon überzeugt, dass Ar-
candor mit drei Geschäftsbereichen
bestehen kann. Voraussetzung dafür
ist allerdings, dass wir die operative
Performance deutlich verbessern und
die Finanzierung sicherstellen. Eine
Aufspaltung des Konzerns, die jetzt
von manchen wieder gefordert wird,
ist nicht meine Priorität. Aber ich
sage Ihnen auch: Ich vertrete keine
dogmatische Position. Wir werden
das tun, was für den Konzern, seine
Mitarbeiter, Anteilseigner und Partner
das Beste ist. Und dabei nehme ich
bewusst keine kurzfristige, sondern
ein nachhaltige und langfristige Per-
spektive ein. Sollte es unter dieser
Perspektive Sinn machen, das Portfo-
lio, unser Geschäft oder unsere Ge-
schäftsstruktur zu verändern, dann
werden wir das auch machen. 

Meine Damen und Herren, ich be-
absichtige, Arcandor als strategische
Managementholding mit Geschäft-

saktivitäten in den Bereichen Touris-
mus und Handel zu führen. Die strate-
gische Ausrichtung des Konzerns,
Portfolio-Management und –Steue-
rung sowie die Sicherung der notwen-
digen Finanzierung sind Aufgaben
des Vorstandes. Auf der Basis eines
klaren und transparenten Zahlenwerks
wird der Arcandor-Vorstand damit
den Rahmen für die operativen Berei-
che vorgeben, die Strategien gemein-
sam diskutieren, den Kurs verfolgen
und bei Bedarf nachsteuern. 

Wichtig ist, dass die operativen
Entscheidungen nah an den Märkten
und Kunden fallen. Deshalb verant-
worten und führen die Vorstände der
Geschäftsbereiche das operative Ge-
schäft. Manny Fontenla-Novoa, Marc
Sommer und Stefan Herzberg besit-
zen das Vertrauen, die Kompetenz
und die Erfahrung, ihre Einheiten auf
Zukunftskurs zu bringen. 

Meine sehr geehrten Damen und
Herren, in den vergangenen Wochen
wurde ich vielfach gefragt, was mich
an meiner neuen Aufgabe reizt.
Warum übernimmt jemand als zahle-
norientierter, nüchterner Finanzmana-
ger den Chefsessel bei einem Kon-
zern, dessen Finanzen das gezeigte
Bild abgeben? Das sind berechtigte
Fragen – und ich will Ihnen die Ant-
wort nicht schuldig bleiben.

Arcandor hat aus meiner Sicht
große Potenziale – Potenziale in sei-
nen Geschäftsfeldern, die wir auf Ba-
sis klar definierter Maßnahmen mit-
tel- und langfristig erschließen wol-
len. Dies unterstellt eine solide Finan-
zierung und erfordert die entspre-
chende Entwicklung von Profitabilität
und Cash-Flow. Dafür stehe ich hier.

Mit dieser Einschätzung bin ich
nicht alleine. Arcandor hat mit Sal.
Oppenheim einen starken und über-
zeugten Großaktionär gewonnen. Den
Erwerb von knapp 30 Prozent der Ar-
candor-Aktien bezeichnet Sal. Oppen-
heim als langfristiges Investment. 

Ich habe großes Vertrauen in Part-
ner wie Sal. Oppenheim und unseren
Aufsichtsratschef Friedrich Carl Jans-
sen. Diese Partner geben Ihrem Kon-
zern die notwendige Stabilität in einer
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schwierigen Phase. Und ich gehe
noch einen Schritt weiter: Ohne Sal.
Oppenheim als Großaktionär und
Friedrich Carl Janssen als Aufsichts-
ratschef wäre ich sicherlich nicht hier. 

Lassen Sie mich an dieser Stelle ei-
nen aktienrechtlich notwendigen Hin-
weis zur Barkapitalerhöhung im ver-
gangenen Herbst machen. Bitte sehen
Sie mir nach, dass ich die präzisen
Zahlen und Formulierungen vortragen
muss, die die Verständlichkeit leider
etwas erschweren. 

Im Zusammenhang mit der Refi-
nanzierung des Arcandor-Konzerns
haben Aufsichtsrat und Vorstand am
28. September 2008 eine Barkapita-
lerhöhung unter Ausnutzung des ge-
nehmigten Kapitals beschlossen.
Hierdurch wurde das Grundkapital
der Arcandor AG von EUR
589.326.151,88 um EUR 58.932.615
auf EUR 648.258.766,88 erhöht. 
Die Kapitalerhöhung entspricht etwa
10 Prozent des bisherigen Grundkapi-
tals. Zur Zeichnung der 23.020.552
neuen Aktien wurde – unter Aus-
schluss des Bezugsrechts – aus-
schließlich die Privatbank Sal. Op-
penheim & Cie. KGaA zugelassen.
Der Ausgabebetrag der neuen Aktien
betrug EUR 2,60 und überschritt da-
mit deutlich den damaligen Börsen-
kurs der Aktien der Arcandor AG.
Durch die Barkapitalerhöhung ist der
Arcandor AG Liquidität in Höhe von
EUR 59.853.435,20 zugeflossen. Die
Barkapitalerhöhung war zudem eine
Bedingung, von der das Bankenkon-
sortium die Refinanzierung des Ar-
candor-Konzerns abhängig gemacht
hat.

Der Vorstand der Arcandor AG ist
davon überzeugt, dass die Barkapita-
lerhöhung unter Ausschluss des Be-
zugsrechts im Interesse der Gesell-
schaft und der Aktionäre lag. In erster
Linie hat sie die Liquiditätslage des
Arcandor-Konzerns im Vorfeld des
wichtigen Weihnachtsgeschäfts spür-
bar verbessert. Den Aktionären war
es zudem ohne weiteres möglich, ihre
Beteiligungsquote durch den Zukauf
von Aktien über die Börse aufrecht-
zuerhalten. Da der damalige Börsen-
kurs für die Aktien der Arcandor AG

deutlich unter dem Ausgabebetrag der
neuen Aktien lag, war es den Ak-
tionären sogar möglich, ihre Beteili-
gungsquote zu niedrigeren Kosten
aufrechtzuerhalten als dies bei der
Gewährung eines Bezugsrechts der
Fall gewesen wäre. So viel zu der
Barkapitalerhöhung. 

Lassen Sie mich an dieser Stelle
auch die Gelegenheit nutzen, den
Banken ausdrücklich zu danken, die
das Unternehmen in den vergangenen
Jahren auf einem schwierigen Weg
begleitet und unterstützt haben, na-
mentlich die Bayerische Landesbank,
die Dresdner Bank und Commerz-
bank sowie die Royal Bank of Scot-
land und ABN Amro. Ihr Engage-
ment kann man nicht hoch genug ein-
schätzen. Mein Dank gilt im Übrigen
auch den Warenkreditversicherern,
darunter Euler Hermes, Zurich, Atra-
dius und Coface.

Nicht zuletzt dank dieser breiten
Unterstützung konnte die Basis der
jetzigen Geschäftsstruktur geschaffen
werden. Diese Basis gilt es zu nutzen,
um die Positionierung der operativen
Einheiten systematisch weiter zu ver-
bessern beziehungsweise entspre-
chend veränderter Marktanforderun-
gen neu auszurichten. 

Bei dieser Aufgabe geben mir ins-
besondere die rund 86.000 Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter in der Ar-
candor-Gruppe ein großes Vertrauen.
Sie haben sich in den vergangenen
Jahren in einem Maße für ihr Unter-
nehmen engagiert, das weit über die
normalen Pflichten eines Arbeitneh-
mers und die üblicherweise zu erwar-
tende Loyalität dem Arbeitgeber ge-
genüber hinaus geht. In den Mitarbei-
tern sehe ich zudem eine der wesent-
lichen, aktiven Stärken des Unterneh-
mens im Vergleich zu der derzeitigen
finanziellen Schwäche.

Der finanzielle Beitrag in Höhe
von insgesamt 345 Millionen Euro
über drei Jahre, den die beteiligten
Mitarbeiter im Rahmen des kürzlich
geschlossenen Zukunftspaktes in das
Unternehmen einbringen, ist außerge-
wöhnlich. Mit diesem Beitrag bringen
die Mitarbeiter ein persönliches En-

gagement zum Ausdruck, das unser
aller Respekt verdient! 

Für mich ist eines klar: Die Mitar-
beiter stehen gemeinsam mit den Ar-
beitnehmervertretern – denen ich eine
enge, vertrauensvolle und konstruk-
tive Zusammenarbeit anbiete – zu
ihrem Unternehmen. Wie ich glauben
sie an eine erfolgreiche Zukunft von
Arcandor respektive ihrer Markenun-
ternehmen. Und wie ich sind sie be-
reit, für diese Zukunft entschlossen zu
arbeiten. Sie haben bei diesen Opfern
eine Perspektive verdient! Und wir
werden alles in unseren Möglichkei-
ten stehende tun, damit sie diese Per-
spektive auch bekommen.

Meine sehr geehrten Damen und
Herren, keine Frage: Arcandor in eine
solche erfolgreiche Zukunft zu
führen, ist und bleibt angesichts der
aktuellen Lage eine große unterneh-
merische Herausforderung. Es ist al-
len Beteiligten klar, dass wir diese
Herausforderung nicht in kurzer Zeit
meistern können. Was wir gemeinsam
anstreben, sind keine übereilten, son-
dern nachhaltige Lösungen. Dafür
werden wir die Banken und die Wa-
renkreditversicherer um Unterstüt-
zung, aber auch um Zeit und um Ge-
duld bitten müssen. 

Lassen Sie mich an dieser Stelle
ein paar Bemerkungen zum laufenden
Geschäft machen:

Der Arcandor-Konzern hat sich im
ersten Quartal des Geschäftsjahres
2008/2009 ordentlich behaupten kön-
nen. Der berichtete Konzern-Umsatz
stieg von 4,0 Milliarden Euro auf 
4,8 Milliarden Euro. Dabei ist aller-
dings zu berücksichtigen, dass Tho-
mas Cook im Vorjahresquartal nur
mit zwei Monaten enthalten war. Der
bereinigte Konzern-Umsatz wuchs
leicht um 1,1 Prozent auf ebenfalls
4,8 Milliarden Euro. Das bereinigte
Konzern-EBITDA stieg um 27 Mil-
lionen Euro auf 180 Millionen Euro. 

Thomas Cook blickt auf ein weite-
res erfolgreiches Quartal zurück und
steigerte sowohl Umsatz als auch Er-
gebnis. Primondo und Karstadt haben
sich im wichtigsten Quartal des Ge-
schäftsjahres in einem außergewöhn-
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lich herausfordernden Umfeld als gut
positioniert erwiesen. Primondo er-
reichte eine leichte Umsatzsteigerung.
Während sich Quelle – der größte Be-
reich – erfreulich stabil entwickelte,
spürte der Spezialversand die Kon-
junkturschwäche. Primondo verzeich-
nete deshalb einen Ergebnisrückgang.
Karstadt ist es im Weihnachtsquartal
gelungen, das Geschäft wieder zu sta-
bilisieren. Das Unternehmen konnte
bei nahezu konstantem Umsatz das
operative Ergebnis steigern.

Das Konzern-EBIT betrug minus
19 Millionen Euro. Das Konzerner-
gebnis nach Minderheiten war eben-
falls negativ und lag im ersten Quar-
tal bei minus 58 Millionen Euro. Da-
bei ist allerdings zu berücksichtigen,
dass der Hauptergebnisträger Thomas
Cook im ersten Quartal saisonal be-
dingt nur einen geringen Beitrag lei-
stet und dass bei Primondo und Tho-
mas Cook noch einmal erheblich in
die Restrukturierung investiert wurde. 

Meine sehr geehrten Damen und
Herren, wir wissen alle, dass das
Marktumfeld denkbar schwierig ist.
Ausgehend von der Finanzkrise
schlingern alle Branchen und alle
Volkswirtschaften rund um den Glo-
bus in eine Phase der Rezession. Wie
tief der Abschwung wird, weiß nie-
mand zuverlässig zu sagen. Wir wer-
den mit großer Sicherheit spürbare
Rückgänge der Bruttoinlandsprodukte
in allen Ländern sehen, die Arbeitslo-
sigkeit steigt schon jetzt. Eine gene-
relle Konsumzurückhaltung ist zu be-
fürchten, starke Wechselkursschwan-
kungen im internationalen Währungs-
system werden uns noch lange verfol-
gen. Das trifft uns – wie bereits für
Thomas Cook beschrieben – auch bei
Quelle in den mittel- und osteuropäi-
schen Ländern und in Russland. Hier
kaufen wir in Euro ein. 

Das alles sind externe Gegebenhei-
ten, die wir kaum beeinflussen kön-
nen und auf die wir uns bei Arcandor
einstellen müssen. Das ist auch einer
der Gründe dafür, warum mein Vor-
gänger Thomas Middelhoff für das
laufende Geschäftsjahr keine Pro-
gnose abgegeben hat. Und ich werde
das heute auch nicht tun.

Arcandor hat frühzeitig Maßnah-
men gegen diese Krise in Angriff ge-
nommen. Mit den Effizienzprogram-
men und dem Zukunftspakt bei Kar-
stadt und Primondo sowie dem fle-
xiblen Kosten- und Kapazitätsmana-
gement bei Thomas Cook sind wich-
tige Initiativen für ein proaktives Ri-
sikomanagement auf den Weg ge-
bracht worden, beziehungsweise lau-
fen auf vollen Touren. Um Arcandor
auch in der Phase des konjunkturellen
Abschwungs zu stabilisieren, werden
wir ein striktes konzernweites Ko-
sten- und Cash Management realisie-
ren. Wir werden in den operativen
Einheiten unsere Stärken herausarbei-
ten und wollen auch in der Krise die
Chancen zur Optimierung unserer
Marktposition nutzen.

Meine Damen und Herren, an die-
ser Stelle habe ich noch einige Erläu-
terungen zur aktuellen Tagesordnung
der Hauptversammlung zu machen.
Auch hier bitte ich um Verständnis
für die notwendig präzisen Aus-
führungen. 

Zu Tagesordnungspunkt 6 bitten
wir um Ihre Zustimmung zum Ab-
schluss eines Gewinnabführungsver-
trags. Diesen hat die Arcandor AG als
Organträger mit ihrer 100-prozenti-
gen Tochtergesellschaft Jung GmbH
als Organgesellschaft am 23. Januar
2009 geschlossen. Durch den Vertrag
verpflichtet sich die Jung GmbH,
ihren ganzen Gewinn im Sinne von 
§ 301 Aktiengesetz, erstmals für ihr
ab dem 1. Oktober 2008 laufendes
Geschäftsjahr, an Arcandor AG abzu-
führen. Im Gegenzug zur Gewinnab-
führung ist die Arcandor AG ver-
pflichtet, Jahresfehlbeträge der Jung
GmbH auszugleichen. Der Gewinn-
abführungsvertrag ist auf unbe-
stimmte Zeit geschlossen und kann
erstmals zu einem Zeitpunkt gekün-
digt werden, der fünf Kalenderjahre
nach dem Beginn des Geschäftsjahres
der Jung GmbH liegt, in dem er wirk-
sam geworden ist. Im Übrigen enthält
der Gewinnabführungsvertrag die für
einen solchen Vertrag üblichen Rege-
lungen. Aus wichtigem Grund kann
der Vertrag jederzeit gekündigt wer-
den. Als wichtiger Grund gilt insbe-

sondere die Veräußerung der Mehr-
heit der Anteile an der Jung GmbH.
Die Gesellschafterversammlung der
Jung GmbH hat dem Vertrag mit Be-
schluss vom 29. Januar 2009 zuge-
stimmt. Der Vertrag ist in der Einla-
dung zur ordentlichen Hauptver-
sammlung abgedruckt und liegt heute
hier im Saal am Wortmeldetisch zur
Einsichtnahme aus.

Zum wirtschaftlichen Hintergrund
des Gewinnabführungsvertrags ist
Folgendes zu sagen: Die Jung GmbH
hat sich verpflichtet, Mietverträge,
die nicht dem operativen Geschäft
oder sonstigem Nutzen der Karstadt
Warenhaus GmbH dienen, von der
Karstadt Vermietungsgesellschaft
mbH zu übernehmen. Damit erfolgt
eine sinnvolle sachliche Aufteilung
der Immobilien auf zwei Gesellschaf-
ten. Auf der einen Seite Immobilien,
die klar dem Warenhaus zuzurechnen
sind und auf der anderen Seite Immo-
bilien, die keinen Bezug zum Waren-
haus haben. Die erst Genannten ver-
bleiben in der bereits bestehenden
Karstadt Vermietungsgesellschaft
mbH. Die zuletzt Genannten werden
jetzt in der Jung GmbH gebündelt.
Durch Abschluss des Unternehmens-
vertrags wird zum einen sicher ge-
stellt, dass die Jung GmbH diese Ver-
pflichtung erfüllen kann. Zum ande-
ren führt der Abschluss des Unterneh-
mensvertrags zu steuerlichen Vortei-
len in Form einer körperschaftsteuer-
lichen sowie einer gewerbesteuerli-
chen Organschaft. 

Da die Jung GmbH keine außen-
stehenden Gesellschafter hat, sieht
der Gewinnabführungsvertrag keine
Ausgleichs- oder Abfindungsan-
sprüche vor.

Nähere Erläuterungen zum Ge-
winnabführungsvertrag enthält der
gemeinsame Bericht des Vorstands
der Arcandor AG und der Jung
GmbH vom 23. Januar 2009, der seit
dem Zeitpunkt der Einberufung der
Hauptversammlung auf der Home-
page der Arcandor AG abrufbar ist
und auch heute an den Informations-
ständen ausliegt.
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Tagesordnungspunkt 7 betrifft die
jährlich zu erneuernde Ermächtigung
zum Erwerb eigener Aktien.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen
unter Tagesordnungspunkt 8 vor, ein
neues Genehmigtes Kapital I in Höhe
von bis zu 150 Millionen Euro zu be-
schließen. Dies entspricht rund 
23,1 Prozent des aktuellen Grundka-
pitals und bleibt damit deutlich unter
der gesetzlichen Höchstgrenze von 
50 Prozent des Grundkapitals zurück.
Die Ermächtigung soll für fünf Jahre
gelten. Der Beschluss erhält der Ge-
sellschaft auch in Zukunft die not-
wendige Flexibilität bei Maßnahmen
der Unternehmensfinanzierung und
bei der Nutzung von Akquisitions-
chancen. Daher ist auch ein Bezugs-
rechtsausschluss vorgesehen. Derzeit
gibt es noch keine konkreten Vorha-
ben, für die eine Kapitalerhöhung er-
forderlich ist. Jede Entscheidung des
Vorstands, von der Ermächtigung Ge-
brauch zu machen, bedarf der Zustim-
mung des Aufsichtsrates. 

Zudem soll heute unter Tagesord-
nungspunkt 9 auch über eine Erneue-

rung des bestehenden Genehmigten
Kapitals III beschlossen werden, wel-
ches den Vorstand zur Ausgabe von
Aktien an Mitarbeiter ermächtigt. 

Meine Damen und Herren, verehrte
Aktionäre, damit komme ich zum
Schluss: Ich habe den Vorstandsvor-
sitz der Arcandor AG übernommen,
weil ich davon überzeugt bin, dass
dieser Konzern Substanz und Poten-
zial hat. 

Arcandor ist heute ein diversifi-
zierter Konzern mit einer ausgepräg-
ten internationalen Präsenz. Wir ha-
ben starke Marken in zukunftsträchti-
gen Märkten. Wir sind mit Thomas
Cook eine Topadresse in der Touri-
stik. Wir sind mit Primondo ein wich-
tiger Player im Zukunftsmarkt 
E-Commerce. Und wir sind mit Kar-
stadt ein verlässlicher Partner für die
Kunden in den deutschen Innenstäd-
ten.

Arcandor und alle seine Bereichen
haben leistungsfähige, kompetente
und motivierte Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter. Mit ihnen gemeinsam
und mit meinem Managementteam

will ich das Unternehmen weiterent-
wickeln.

Und last but not least besitzen wir
eine ausgewogene und auf Stabilität
angelegte Aktionärsstruktur, die für
die anstehende Konsolidierungsphase
die notwendige Sicherheit schafft. 

Meine sehr geehrten Damen und
Herren, wenn ich in einem Jahr wie-
der hier stehe, dann möchte ich Ihnen
zeigen, welche Maßnahmen wir ge-
startet haben, um mittelfristig Chan-
cen und Potenziale in unseren Kern-
märkten zu nutzen. 

Und ich bin überzeugt davon, dass
wir bis dahin den Dialog und die Zu-
sammenarbeit mit allen Stakeholder-
gruppen auf eine neue Grundlage ge-
stellt haben.

Genau das, meine Damen und Her-
ren, ist meine erklärte Absicht bei Ar-
candor. Ich freue mich, mit Ihnen im
offenen Dialog zu bleiben.

Vielen Dank für Ihre Aufmerksam-
keit!

HV-Reden: Dokumentationsdienst der „Aktiengesellschaft – AG-Report“

8

Arcandor AG

Beilage zu: „Die Aktiengesellschaft“ Heft 8 vom 20. April 2009 ISSN 0177-0624


