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Am liebsten beides

Asset Manager haben Alleinstellungsmerkmale. Sie sollten mutiger sein und diese auch nennen.

,Wir managen unsere Portfoli-
os nach einem kombinierten Top-
down- und Bottom-up-Ansatz, bei
dem wir fundamentale und tech-
nische Analysen miteinander ver-
binden. Dabei verfolgen wir einen
Teamansatz mit klaren Verantwort-
lichkeiten fiir die einzelnen Team-
mitglieder und legen Wert auf
effizientes Risikomanagement so-
wie niedrige Transaktionskosten.”

So oder &hnlich beschreiben
heute die meisten Asset Manager
ihren Investmentansatz. Es klingt
ja auch verniinftig: Man kombi-
niert das Beste aus allen Welten,
verzichtet weder auf einzelwert-
spezifische noch auf gesamtwirt-
schaftliche Erkenntnisse und nutzt
alle verfiigbaren Analyseinstru-
mente. Vorbei sind die Zeiten, als
man sich entweder als Einzelwert-
spezialist positionierte oder mit
erfolgreichen Branchen- oder Lan-
dermodellen warb, man entweder
sein Team pries oder einen profi-
lierten Fondsmanager als alleini-
ges Gesicht prasentierte, und fun-
damentale Strategien klar von
quantitativen zu unterscheiden
waren. Selbst die frither so be-
liebte Unterscheidung zwischen
Growth- und Value-Managern ist,
jedenfalls in der Werbung, neuen
Mischformen wie ,GARP” gewi-
chen, sofern man nicht gleich Stil-
neutralitdt propagiert. Glaubt man
den Selbstdarstellungen der Asset
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Manager, ist ihr Angebot in den
letzten Jahren erheblich homoge-
ner geworden.

Die Praxis des Portfoliomanage-
ments sieht anders aus. Eindeuti-
ge Hinweise auf eine immer gro-
flere Homogenitat der Anlage-
strategien gibt es nicht. Vieles
spricht dafiir, dass sie sich heute
genauso stark voneinander unter-
scheiden wie vor dem letzten Bor-
sencrash, der nach landlaufiger
Meinung zu einer erheblich star-
keren Benchmarktreue gefiihrt
hat (vgl. , Vertrackter Tracking Er-
ror”, S. 2). Wir haben es vor allem
mit einer gefithlten Homogenitat
zu tun — gefordert durch das Mar-
keting der Fondsgesellschaften und
begtinstigt durch die ruhige Markt-
entwicklung der letzten Jahre. Of-
fensichtlich verzichten viele Asset
Manager heute mehr denn je da-
rauf, ihre Besonderheiten offensiv
zu vertreten. Dies ist umso bemer-
kenswerter, als Marketingexper-
ten seit Jahr und Tag die Unver-
zichtbarkeit von Alleinstellungs-
merkmalen propagieren.

Fiir ein solches Verhalten der
Asset Manager kann es unter-
schiedliche Griinde geben: Da ist
zum einen eine ausgepragte Vor-
sicht. Wer sich klar als Einzelwert-
spezialist oder Growth-Manager
positioniert, wird keine Kunden
erreichen, die Top-down-Stra-
tegien oder den Value-Ansatz be-
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Vertrackter Tracking Error

Die Strategien der Fondsmanager
sind nicht homogener geworden.

Kundenfang
Aggressive Abwerbemethoden sind
wenig sinnvoll.

Gut beackert
Wortwitz und Kalauer liegen oft
dicht beieinander.

vorzugen. Aber jeder Kunde ist
wichtig, und so versucht man es
sicherheitshalber mit einem Kom-
promiss.

In der politischen Okonomie
gibt es einen Ansatz, der als Medi-
anwahlermodell bekannt ist. Er
besagt, dass in einem Zweipartei-
ensystem beide Parteien program-
matisch immer weiter in die
Mitte riicken. Dort werden die
Wahlen entschieden, denn die Wah-
ler an den Randern haben ohne-
hin keine Alternative. In der In-
vestmentwelt ist dies nicht an-
ders. Man beschreibt sich als Main-
stream, um als Growth-Manager
Kunden gewinnen zu kénnen, die
eigentlich Value wollen - der
Growth-Klientel ist man sich oh-
nehin sicher.

Hinzu kommt, dass sich viele
Fondsgesellschaften des Fehlens
von Alleinstellungsmerkmalen in
ihren Werbeaussagen gar nicht
bewusst sind. Was sich fiir Au-
Benstehende kaum von der Selbst-
darstellung der Konkurrenz un-
terscheidet, erscheint aus der In-
nensicht oft einzigartig. Haufig ist
es das auch, aber es wird nicht
deutlich gesagt — und der Kunde
gewinnt den Eindruck, dass schon
wieder ein Asset Manager der
Konkurrenz zum Verwechseln
ahnlich ist, obgleich sein Ansatz in
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Ebony and Ivory

Gerade sehr unterschiedliche Unter-
nehmen fusionieren oft mit Erfolg.
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Alles Balla-Ballack?

Mit Fuf$ball zu werben kann witzig
sein — oder einfach nur nervig.

Der Kongress tanzt nicht mehr
Die bunten Messefeste sind vorbei.

Nicht schlecht gestaunt haben
wir, als wir letzte Woche mit ei-
nem Anderungswunsch Zu unse-
rem Lieblingsschneider kamen
und der vollig entspannt sagte: ,,Is
morgen ferdisch, Signora!” Waren
wir es doch gewohnt, dass Kiir-
zen, Verengen, Erweitern und Co.
mindestens vier Tage dauert, weil
s ja sooo viel zu tun, Signora”.
Auch das letzte Schuhbesohlen

war dreimal schneller erledigt als
iiblich. Der Grund dafiir liegt auf
der Hand. Es wird wieder mehr
neu gekauft als gedndert. Unser
Fazit: Konjunkturaufschwiinge
sind schlecht fiir Schneider und
Schuster.

Borgen macht Sorgen — manch-
mal auch dem Kreditgeber. Russ-
land hat sich finanziell schneller
erholt als erwartet und ist bereit,

Peter Ostermeyer, Voller Kasten (1981)

Kreativitat

Es ist nicht billig, offizieller
WM-Sponsor zu sein. Mehr als 40
Millionen Euro lassen es sich die
15 ,,0Offiziellen Partner” im Durch-
schnitt kosten, und selbst die fiinf
,Nationalen Forderer” werden
mit jeweils knapp 15 Millionen
Euro zur Kasse gebeten. Man
zahlt viel daftir, seine Produkte
mit den vier Smilies des offiziellen
Weltmeisterschaftslogos versehen
zu diirfen, bei Fernsehiibertra-
gungen mit Bandenwerbung pra-
sent zu sein oder seine Geschifts-
freunde mit exklusiven VIP-Kar-
ten beschenken zu konnen - die
sie in den meisten Fallen ja auch
annehmen diirfen, ohne in den
Verdacht der Bestechlichkeit zu
geraten. Da ist nur zu verstand-
lich, dass die Fifa einiges unter-
nommen hat, um anderen die
Werbung mit der ,FIFA Fufs-
ball-Weltmeisterschaft 2006™" so
schwer wie moglich zu machen.

Ein Blick in die Schaufenster
deutscher Fufigéngerzonen zeigt
aber schnell, wie bescheiden der
Erfolg dieser Bemiihungen geblie-
ben ist. Dazu bedurfte es nicht ein-
mal des vielzitierten BGH-Urteils
vom 27. April, nach dem ,FUSS-
BALL WM 2006“ keine schiitzens-
werte Marke ist. Wenn selbst
Franz Beckenbauer in einem Wer-
bespot vor einer Berglandschaft
mit zahlreichen Nationalfahnen
von den Vorbereitungen Deutsch-
lands fiir ein ,grofles Fest”

seine Auslandsschulden frither
als geplant zuriickzuzahlen. Doch
wihrend sich unsereins freuen
wiirde, wenn der Freund die gelie-
henen hundert Euro bereits heute
anstatt erst ndachste Woche zu-
riickgabe, wehrt sich der Pariser
Club mit Handen und Fiifsen ge-
gen den unerwarteten Geldsegen.

Im Gegensatz zu uns haben
ndmlich einige seiner Mitglieder

spricht, das sich dann als Jubi-
laumsfeierlichkeit fiir eine nicht
zu Anheuser-Busch zidhlende Bier-
marke entpuppt, ist die Richtung
klar vorgegeben. Not macht erfin-
derisch, Verbote machen kreativ.
Und Kreativitét ist die Basis fiir er-
folgreiche Werbekampagnen.

Die offiziellen Sponsoren haben
hingegen noch ein weiteres Pro-
blem. Denn so sehr viele von ih-
nen auf einen Imagegewinn durch
die WM hoffen, so grof3 ist die Ge-
fahr von Imageschaden. Gerade
die Sponsoren werden in der Of-
fentlichkeit haufig fiir Probleme
wie die notorische Ticketknapp-
heit verantwortlich gemacht. Und
wenn wegen des Exklusivvertrags
mit Anheuser-Busch im ,FIFA
WDM-Stadion Frankfurt” (besser
bekannt als Commerzbank-Arena
oder, bei alteren Fufiballfans, als
,Waldstadion”) kein Appler aus-
geschenkt wird und der offizielle
WM-Fahrzeugausriister Hyundai
mangels eigener Grofiraumfahr-
zeuge auf Busse seines Konkur-
renten Mercedes zuriickgreifen
muss, bei denen bisweilen der
Stern uberklebt wird, fiihrt dies
eher zu Erheiterung als zu einem
positiven Presseecho.

Nicht die offiziellen Sponsoren
werden die Gewinner der WM
sein, sondern vor allem jene Un-
ternehmen, die die Beschrankun-
gen des Markenrechts auf kreati-
ve Weise zu umgehen wissen.

(darunter auch Deutschland) die
anfallenden Zinsen aus Russ-
land fest eingeplant. Zum Teil ha-
ben sie die Forderungen sogar
verbrieft und miissen den Inves-
toren entsprechend hohe Zinsen
zahlen. Vielleicht sind demnéchst
ja ausschliefilich Lander ohne jeg-
liche Aussichten auf eine Erho-
lung der Staatsfinanzen ,kredit-
wiirdig”.
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Peter Ostermeyer, Wandertag (2003)

Am liebsten beides

Fortsetzung von Seite 1

Wirklichkeit Besonderheiten hat,
die kein Wettbewerber bieten
kann.

Asset Manager sollten sich ih-
rer Alleinstellungsmerkmale be-
wusst werden und diese offensiv
vertreten. Denn das Medianwéah-
lermodell besagt auch, dass sich
aus dem Trend zur Mitte Chancen

an den Réndern ergeben. In der
Politik ist das der Erfolg von Par-
teien, die sich dezidiert gegen den
Mainstream stellen. In der Fonds-
welt sind es Chancen fiir New-
comer mit einer klaren und ein-
deutigen Positionierung. Wir pro-
gnostizieren daher, dass die Fonds-
werbung schon bald wieder hete-
rogener wird — die Fondsproduk-
te sind es ja schon.

Vertrackter Tracking Error

In den letzten drei Jahren ist der
durchschnittliche Tracking Error
von Aktienfonds deutlich zuriickge-
gangen: Nach Angaben von Lipper
hatten stilneutrale amerikanische
Large-Cap-Fonds noch im Friihjahr
2003 einen durchschnittlichen Drei-
jahres-Tracking-Error von knapp 6.
Heute betragt er weniger als 3. Auch
bei Growth-Fonds halbierte er sich
fast, von 9 auf knapp 5.

Der Tracking Error gibt an, wie
stark die Abweichung des Portfo-
lioertrags vom Benchmarkertrag
schwankt. Je niedriger der Tracking
Error ist, desto starker dhnelt die Zu-
sammensetzung eines Fonds der
Zusammensetzung seiner Bench-
mark, also etwa des DAX oder des
EuroStoxx. Man kénnte daher mei-
nen, dass der Riickgang der Tra-
cking Errors in den letzten Jahren
gleichbedeutend mit einer engeren
Orientierung der Fondsmanager an
der Benchmark ist. Und weil Fonds,
die sich nur wenig von einem
auch
einander stark ahneln, wiirde dies

Marktindex unterscheiden,

auch bedeuten, dass die Strategien
der Fondsmanager homogener ge-
worden sind.

Ein niedrigerer Tracking Error ist
aber nur dann gleichbedeutend mit

einer grofleren Benchmarknihe,
wenn die Marktvolatilitit unveran-
dert geblieben ist. Denn zu ihr ist der
Tracking Error ceteris paribus anna-
hernd proportional: Wenn sich die
Marktvolatilitit halbiert, gehen die
Tracking Errors sdmtlicher Fonds
ebenfalls um die Halfte zuriick —
ohne dass sich an ihren Anlagestra-
tegien auch nur das geringste an-
dert. Und genau das ist geschehen:
Die Marktvolatilitdt hat sich in den
letzten drei Jahren halbiert, die Tra-
cking Errors ebenso, aber die akti-
ven Positionen sind heute genauso
grof3 wie friiher.

Und deshalb sind sie auch genau-
so unterschiedlich: Wenn ein Portfo-
liomanager eine Aktie {ibergewich-
tet, muss ein anderer sie unterge-
wichten. Dass plétzlich alle Portfo-
liomanager die gleiche Aktie iiber-
gewichten, ist schlichtweg nicht
moglich — wo sollten die Aktien
denn herkommen, wenn nicht von
Kollegen, die sich fiir eine Unterge-
wichtung entscheiden? Wenn die
aktiven Positionen nicht kleiner ge-
worden sind, konnen sie auch nicht
homogener geworden sein.

Die Strategien der Fondsmanager
sind heute genauso unterschiedlich
wie friiher.

Peter Ostermeyer, Wellblech (1994)

Kundenfang

Aggressive Abwerbemethoden sind wenig sinnvoll. Langfristig konnen sie sogar schaden.

Die Zeiten werden besser: Die
Konjunkturdaten sind gut, Um-
sdtze und Mittelzufliisse steigen,
Banken stellen wieder neue Mitar-
beiter ein und erschlieffen sich
neue Markte. Auch die Marke-
tingbudgets sind gestiegen. Fiir
grofie und in der Regel kostspieli-
ge Imagekampagnen reicht es al-
lerdings haufig noch nicht. Des-
halb konzentriert man sich auf
Werbemafinahmen, die schnelle
Erfolge bringen sollen. Das war
schon in den Anfangsphasen frii-
herer Konjunkturaufschwiinge die
bevorzugte Strategie. Neu ist,
dass man jetzt auch in der Finanz-
branche auf Kundenfang geht —
auf Konkurrenzkundenfang.

Eine grofle deutsche Bank bietet
beispielsweise Privatkunden, die
ihr Wertpapierdepot auf die haus-
eigene Plattform {ibertragen, eine
Belohnung von bis zu 500 Euro in
Fondsanteilen. Bei verschiedenen
Versicherungen laufen Aktionen,
in deren Rahmen die Pramien der
Konkurrenz unterboten werden,
um die Sachversicherten zum
Wechsel (oder zur Riickkehr) zu
bewegen, und als besonderer Ser-
vice wird auch das Verfassen des
Kiindigungsbriefs erledigt.

Kundenklau ist unter Einhal-
tung bestimmter Bedingungen le-
gitim und in vielen Branchen
gang und gabe. So startete die Te-
lekom vor fiinf Jahren eine Tele-
fonkampagne, um Teldafax-Kun-
den iiber die damals (auf Betrei-
ben der Telekom) bevorstehende
Abschaltung ihres Netzzugangs
Laufzukldaren” und , Hilfe anzu-
bieten”, die in einem Wechsel zur
Telekom bestand. Auch Oracle
und SAP entwickeln schon seit
Jahren ,Migrationsprogramme”
mit dem Ziel, sich die Kunden des
jeweils anderen einzuverleiben.

Fiir alle Branchen gleicherma-
Ben gilt, dass solche Aktionen un-
ter betriebswirtschaftlichen Gesichts-
punkten zumeist wenig sinnvoll,

wenn nicht schadlich sind. Der
Preis, den ein Unternehmen zah-
len muss, um seinem Mitbewer-
ber einen Kunden abspenstig zu
machen, ist hoch. Neben den Ver-
waltungskosten, die bei jeder
Neukundengewinnung anfallen,
kostet die Werbung fiir die Wech-
selanreize ebenso Geld wie die
Anreize selbst. Auch diirfen die
eigenen Preise nicht hoher sein als
die der Konkurrenz, sonst sind
selbst mit den schonsten Pramien
nur wenige Kunden zu gewinnen.
Zumindest mittelfristig miissen
die Preise niedrig bleiben, sonst
ist man den neuen Kunden gleich
wieder los. Denn wer sich einmal
von einer Sonderaktionen zu ei-
nem Wechsel animieren lasst,
wird das immer wieder tun. Viel-
leicht winkt die Konkurrenz schon
morgen mit noch besseren Kondi-
tionen und Entscheidungshilfen,
die es dann zu tiberbieten gilt.
Sollte die neue Marketingstrate-
gie im Finanzsektor Schule ma-
chen und das ,, Wechselspielchen”

Peter Ostermeyer, Angriff (1997)

Gut beackert

eskalieren, wird die gesamte
Branche leiden. Denn im Zuge
des Preis- und Pramienkampfes
fallen zwangslaufig die Margen.

Der Kunde ist nur vordergriin-
dig der lachende Dritte. Zwar
zahlt er nach dem Wechsel mogli-
cherweise weniger und steckt die
schone Pramie ein, aber sinkende
Margen zwingen die Unterneh-
men frither oder spater zu Ein-
sparungen — und die fithren in
der Regel zu schlechterem Servi-
ce. Darunter leiden dann insbe-
sondere langjdhrige Stammkun-
den, die keine Wechselpramie er-
halten haben. Sie zu verlieren,
kann sich niemand leisten.

Aggressive  Kundenfangme-
thoden sind nicht sinnvoll. Nur
sehr wenige Markte sind so ge-
sdttigt, dass es nicht noch echte
Neukunden zu gewinnen gébe.
Ein verniinftiges Preis-Leis-
tungs-Verhéltnis in Verbindung
mit einem guten Service ist noch
immer der beste Weg zu langfris-
tigem Erfolg.

Bilder in Uberschriften sind gut. Aber neu sollten sie sein.

,Marklin rollt jetzt unter briti-
scher Flagge”, titelte der Stern, als
ein Hedgefonds den alteingeses-
senen Modellbahnhersteller tiber-
nahm. Die Kieler Nachrichten or-
teten ,einen neuen Lokfithrer”,
und Finanzen online verbreitete
mit der Schlagzeile ,Runter vom
Abstellgleis” branchentiblichen Op-
timismus. Das schwiébische Un-
ternehmen war schon lange , ne-
ben der Spur” gewesen (Berliner
Zeitung), doch erst jetzt hatten die
Gesellschafter ,,dem Spurwech-
sel” zugestimmt (Die Welt). ,, Mar-
klin nimmt wieder Fahrt auf”,
konstatierte die Markische Allge-
meine nach dieser ,wichtigen Wei-
chenstellung” (Pforzheimer Zei-
tung), und die notorisch globali-
sierungskritische Frankfurter Rund-
schau brachte es wieder einmal
auf den Punkt: ,Heuschrecke
schluckt Eisenbahn”.

In der Unternehmensberichter-
stattung ist es Mode geworden,
die manchmal etwas trockenen

Meldungen iiber Bilanzen und
Marktanteile durch bildhafte For-
mulierungen aufzupeppen. Da
liest man, dass Air Berlin nach
dem wenig erfolgreichen Borsen-
gang im Sinkflug, Lufthansa hin-
gegen im Aufwind ist. British
Airways hebt ab und Air France
startet durch — was unzweifelhaft
positiv gemeint ist, aber eigent-
lich bedeutet, dass der vorange-
gangene Landeanflug missgliickt
ist. In der Getrankebranche schluckt
Coca-Cola Apollinaris; fiir einen
schlechtgefiihrten Softdrinkher-
steller drangt sich das Bild vom
,Saftladen” auf; und wenn tiiber
eine Fusion in der Bierbranche
spekuliert wird, wird man sicher-
lich irgendwo lesen, dass sich da
etwas zusammenbraut.

Bilder in Uberschriften sind
grundsatzlich nichts Schlechtes.
Dass sie dennoch oft eher als ka-
lauernd denn als originell wahr-
genommen werden, hat vor allem
einen Grund: Man kennt sie

schon. Nichts spricht dagegen,
einen Artikel tiber die groflen
franzosischen Mineralwasserab-
fiiller mit ,Stille Wasser sind
tief” zu tiberschreiben — die Vor-
liebe fiir Wasser mit Kohlensaure
ist ein rein deutsches Phianomen.
Wenn die Hamburg-Mannheimer
wegen ausbleibender Herbststiir-
me ihre Schadensriickstellungen
senkt, bote sich der Titel , Kaiser-
wetter” an. Gut hat uns gefallen,
dass n-tv die Deutsche Bank fiir
,gut beackert” halt. Und dass,
wie im Falle des WM-Maskott-
chens Goleo, der , Pliischlowe
den Pleitegeier” anlockt, ist ein
weiteres Beispiel fiir den gelun-
genen Einsatz von Metaphern.
Die Uberschrift hat nur einen
Zweck: Sie soll neugierig machen.
Bildhafte Formulierungen eignen
sich dazu gut — nur neu miissen
sie sein. Denn dies ist haufig der
einzige Unterschied zwischen ei-
nem geistreichen Wortspiel und
einem langweiligen Kalauer.
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Fiir die haufige Erfolglosigkeit
fusionierter Unternehmen wer-
den die unterschiedlichsten Griin-
de genannt. Wahrend die einen
meinen, es ldge daran, dass die im
Vorfeld einer Fusion zur Verfii-
gung stehenden (bzw. gestellten)
Informationen unvollstandig sei-
en, unterstellen andere den Ent-
scheidern sachfremde Beweggriin-
de wie Machtgier und blindes
Wachstumsstreben. Wieder ande-
re halten eine mangelhafte Pro-
zessorganisation, unzureichende
interne Kommunikation oder
Schwierigkeiten bei der Integra-
tion von IT-Systemen fiir die Wur-
zel allen Ubels.

In einem sind sich jedoch alle ei-
nig: Wenn die Unternehmenskul-
turen nicht zusammenpassen, ist
eine Fusion von vorneherein zum
Scheitern verurteilt.

»Gleich und gleich...

... gesellt sich gern”, heifit ein
altes Sprichwort, an das sich fu-
sionswillige Unternehmen nach
landldufiger Meinung halten soll-
ten. Unterschiedliche Arbeits-,
Filihrungs- und Kommunikations-
stile, Missverstandnisse, Kampfe
um Schliisselpositionen und Ver-
antwortungsbereiche sowie Angst
vor Neuem und mangelnder Re-
spekt vor dem Anderen wiirden
unweigerlich die Kosten in die
Hohe treiben und Synergiegewin-
ne mehr als aufzehren.

Gerne wird in diesem Zusam-
menhang die Fusion von Word-
Perfect und Novell Anfang der
neunziger Jahre genannt, bei der
zwei Unternehmen, deren Kultu-
ren unterschiedlicher nicht sein
konnten, eine gemeinsame Zu-
kunft planten: Das damals nach
Microsoft zweitgrofite und leis-
tungsorientiert gefithrte Software-
haus Novell mit seiner ausgepragt
hierarchischen Struktur hatte den
Softwareentwickler WordPerfect
ubernommen, der fiir seinen lo-
ckeren Fiihrungsstil, flache Hie-
rarchien und Jobrotation-Modelle
bekannt war. Kurz darauf stiirzte
Novell in die grofite Krise seines
Bestehens und war nur durch eine
komplette Neuausrichtung zu ret-
ten, zu der auch der Verkauf von
WordPerfect an Microsoft mit ei-
nem Verlust von einer Milliarde
US-Dollar gehorte.

Dass der damalige Novell-Chef
Norda den Softwareentwickler
im Rahmen seines verbissenen
Kampfes gegen Microsoft in grof-
ter Eile und zu einem Zeitpunkt
gekauft hatte, als der Siegeszug
von Microsoft Windows und
Office schon nicht mehr aufzuhal-
ten war, wird gerne verschwie-
gen. ,Wir waren von Microsoft
besessen und verloren unser
Kerngeschidft aus den Augen”,
meint Produktmanager Jim Tan-
ner heute. Er hatte das sinkende
Novell-Schiff Mitte der Neunziger
verlassen und kehrte ein paar Jah-
re spéter, nach der Neuausrich-

Ebony and Ivory

50 bis 70% aller Fusionen und Ubernahmen erweisen sich als Misserfolge. Hauptgrund sind unterschiedliche Unternehmenskulturen, heift es. Unter-
nehmen halten deshalb in immer stirkerem Maf$e Ausschau nach Ubernahmekandidaten, die ihnen dhnlich sind. Wir halten das fiir einen Fehler.

tung durch den neuen CEO Eric
Schmidt, ins Unternehmen zu-
rick.

Gescheiterte Zwillinge und ge-
lungene Mischungen

Tatsdchlich sind gerade Zusam-
menschliisse von vollig unter-
schiedlichen Unternehmen oft sehr
erfolgreich, und haufig sind Fusio-
nen von Unternehmen gescheitert,
die sich dhnelten wie Zwillinge.

Die Verbindung von Bayeri-
scher Hypobank und Bayrischer
Vereinsbank ist ein Paradebeispiel
fiir einen solchen Misserfolg: Kun-
denstruktur und Markt waren
gleich, und die Produktportfolios
dhnelten sich sehr. Vor allem aber
handelte es sich um zwei urbayri-
sche Banken mit der dazugehori-
gen Unternehmenskultur. Einen
,Merger of Equals” nannte der
Vereinsbank-Vorstandssprecher
und spétere HVB-Chef Albrecht
Schmidt damals das Vorhaben,
das ein Gegengewicht zu den
Frankfurter Gro3banken herstel-
len sollte, und Edmund Stoiber
freute sich, dass bei der bayeri-
schen Bankenhochzeit alles hiibsch
im Lande blieb. Kaum waren aber
die Ringe getauscht, brachten
Schlammschlachten, Personalab-
bau und ein sinkender Aktienkurs
das neue Unternehmen in die
Schlagzeilen — die Verbindung galt
als Fehlentscheidung.

Die von internationalen Fusio-
nen und Unternehmenskaufen ge-
pragte Firmengeschichte von Sau-
er-Danfoss ist hingegen eine Er-
folgsstory. Hier mehrten samitli-

dénischer Fiihrungsstil, italieni-
sche Lebensart und indische Kul-
tur zu einem erfolgreichen, stetig
wachsenden Unternehmen, das
heute zu den weltweit fithrenden
Anbietern hydraulischer und
elektronischer Systeme zahlt.

Auch die Fusion der Hoechst
AG mit Rhone-Poulenc zu Aven-
tis im Jahr 1999 (woraus nach der
Ubernahme durch Sanofi-Synthé-
labo Sanofi-Aventis wurde) war
erfolgreich. Und niemand wird
ernsthaft behaupten, dass sich die
Unternehmenskulturen franzosi-
scher und deutscher Konzerne
stark dhneln. Das Gleiche gilt fiir
die 2001 geschlossene Verbin-
dung der spanischen Aceralia, der
franzosischen Usinor und der in
Luxemburg anséssigen Arbed zu
Arcelor, der heutigen Nummer
zwei am internationalen Stahl-
markt. Die mogliche Ubernahme
durch den Weltmarktfithrer Mit-
tal Steel tut diesem Erfolg keinen
Abbruch.

Neugier statt Angst

Bei Zusammenschliissen gleich-
artiger Unternehmen kommt
schnell Unsicherheit auf. Jeder
sorgt sich um seinen Arbeitsplatz,
da samtliche nur einmal bendtig-
ten Funktionen doppelt vorhan-
den sind. Von der Partnerschaft
mit einer Firma, die sich stark
vom eigenen Arbeitgeber unter-
scheidet, erwarten die Mitarbeiter
hingegen neue Impulse, bessere
Strukturen und Chancen. Die
Angst, dass es in einem solchen
neu geschaffenen Unternehmen

anderen das Problembewusstsein
scharft und die Bereitschaft stei-
gen ldsst, sich mit dem Neuen aus-
einanderzusetzen. Einem Kolle-
gen aus einer vollig anderen Un-
ternehmenskultur mit Nachsicht
zu begegnen, ist selbstverstand-
lich. Von einem Neuen, der aus der
gleichen Gegend stammt, die gleiche
Laufbahn wie man selbst abso-
viert hat und bis vor kurzem in ei-
nem &hnlichen Unternehmen be-
schéftigt war, wird hingegen er-
wartet, dass er weifs, ,wie es zu
laufen hat.” Was fiir die Mitarbei-
ter nach der Fusion gilt, trifft auch
auf die Entscheider im Vorfeld
des Zusammenschlusses zu. Wer
eine Verbindung mit einem
fremdartigen Unternehmen plant,
wird sich sehr viel intensiver mit
dessen Struktur, Kultur und Fiih-
rungsstil beschaftigen als jemand,
der die Bank vom anderen Ende
der Stadt tibernimmt.

Langfristiges Wachstum statt
kurzfristige Erfolge

Waihrend bei der Fusion ahnli-
cher Unternehmen schnelle Erfol-
ge durch Kosteneinsparungen ge-
sucht werden, steht bei Zusam-
menschliissen verschiedenartiger
Firmen die Ausweitung der An-
gebotspalette sowie die Erschlie-
Bung neuer Kundengruppen und
Markte im Mittelpunkt.

Friihe Effizienzgewinne beruhi-
gen zwar Eigner und Aktienkurse
auf kurze Sicht;, eine Basis fiir
langfristigen Erfolg und Wachs-
tum schaffen sie jedoch nicht.
Hinzu kommt, dass auch die Ak-

das Wachstumskonzept schliissig
ist, die Stimmung nicht durch
Personalabbau-Schlagzeilen ge-
triibt wird und man eine verniinf-
tige Kommunikationspolitik be-
treibt, wird das Unternehmen fiir
neue Investoren interessant -
auch das sorgt fiir steigende Ak-
tienkurse.

Japan in Bayern

Vermutlich wird deshalb die
Ubernahme des niederbayeri-
schen Elektronikkonzerns Vogt
durch die japanische Sumida-
Gruppe ein Erfolg fiir alle Beteilig-
ten, denn auch hier ist beim besten
Willen nicht von dhnlichen Unter-
nehmenskulturen auszugehen.
Stattdessen ist die Neugier grof3,
das Wachstum steht im Mittel-
punkt, Markte und Produkte er-
géanzen sich praktisch tiberschnei-
dungsfrei und Jobabbau ist kein
Thema. Presseberichten zufolge
ist von einer echten Win-Win-Si-
tuation auszugehen.

Spite Einsicht

Aus ihren Fehlern der Vergan-
genheit hat im iibrigen auch die
HypoVereinsbank gelernt. Statt
Rosenkriegen und Positionsgeran-
gel wie bei der innerbayrischen
Fusion vor acht Jahren und nach
einigen Anlaufschwierigkeiten zu
Beginn der gemeinsamen Zukunft
mit der Unicredito, die das Unter-
nehmen mit dem Verlust einiger
Top-Manager aus Miinchen bezah-
len musste, gibt es jetzt integrierte
Teams von Mitarbeitern aus ver-
schiedenen Landern. Man plant

Peter Ostermeyer, Aquamorphose (2001)

che Zusammenschliisse und
Ubernahmen den  Unterneh-
menserfolg. Die {ibernommenen
Unternehmen kamen aus der
ganzen Welt — keine Spur von
Ahnlichkeit in der Unterneh-
menskultur. Stattdessen verban-
den sich deutsche Griindlichkeit,

nicht genug Platz fiir alle gibt, ist
wesentlich geringer, und weni-
ger Angst bedeutet mehr Pro-
duktivitat.

Toleranz statt Ablehnung
Hinzu kommt, dass schon das
Wissen um das Anderssein des

tiondre bei der Verbindung zwei-
er unterschiedlicher Unterneh-
men viel mehr Geduld aufbringen
dirften als bei Zusammenschliis-
sen gleichartiger Firmen. Sie ver-
fallen nicht sofort in Verkaufspa-
nik, wenn es in der ersten Zeit
noch nicht ganz rund lauft. Wenn

interkulturelle Programme und
betont nun, dass man voneinan-
der lernen konne. Manchmal dau-
ert es eben eine Weile, bis man die
Fremdartigkeit des neuen Part-
ners erkennt und schétzen lernt.
Ob die Einsicht in diesem Fall zu
spat kam, wird sich zeigen.
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Der Kongress tanzt nicht mehr

Messen sind wichtig zur Pflege von Kundenbeziehungen und zur Konkurrenzbeobachtung. Weil auf den grofien Veranstaltungen fast alle Fondsgesell-

Alles Balla-Ballack?

,Wir sind Fuf$ball”, meint die Werbebranche offenbar, und steckt Menschen, Produkte und Gebiude
in mehr oder weniger phantasievolle Fuballkostiime.

Nach einer Umfrage des Sport-
Informations-Dienstes empfinden
33,3% der Befragten die Werbung
rund um die WM als ,,nur noch
nervig”. 29,1% finden sie {iberzo-
gen, und nur 15% halten sie fiir
angemessen.

Das Ergebnis der Befragung
von Werben & Verkaufen ist noch
extremer: 52% konnen die Fuf3-
ballwerbung nicht mehr sehen.
Der Grund diirfte der gleiche sein
wie fiir das erleichterte Aufatmen,
wenn Osterhasen und Weihnachts-
manner nach den jeweiligen Fes-
tivitdten wieder aus den Schau-
fenstern verschwinden: mangeln-
de Kreativitat.

Das siebte Weltmeisterbrot-
chen, der neunte Halbzeitsnack
und die 25. Kaffeetasse mit Fufs-
ballmotiv sind ebenso ermiidend
wie Fuf$balltoilettenbtirsten, Mar-
zipanturnschuhe und Kuschel-
fusballe aus 100% Acetat. Fuf3-
ballférmige Wecker, die den Schla-
fer mit ,, Aus! Aus! Aus! Das Spiel
ist aus! Deutschland ist Weltmeis-
ter!” im Originalton von 1954 aus
den Federn treiben, sowie Haar-
gels und Schokoladenbrotaufstri-
che in Fufiballglisern entlocken
dem fufsballwerbegestressten Ver-
braucher kaum ein mides Lé&-
cheln. Auch der Absatz des
Duschgels , Bundestrainer” dtirf-
te eher bescheiden ausfallen.

schaften vertreten sind, sind sie ein gutes Stimmungsbarometer — und das steht auf , total normal”.

2002 war man noch frohlich,
2003 zweckoptimistisch, 2004 fru-
striert und 2005 erfreut, dass das
Schlimmste jetzt endgiiltig vorbei
war. Und 2006? In diesem Jahr
hétte man eigentlich wieder rich-
tig frohlich sein diirfen. Die Zahl
der Fonds mit zweistelligen Wert-
zuwdachsen war ebenso deutlich ge-
stiegen wie die verwalteten Ver-
mogen, und die Arbeitsplétze
sind so sicher wie seit einigen Jah-
ren nicht mehr.

Aber offenbar haben die triiben
Jahre die Branche nachhaltig ver-
andert: Statt strahlender Gesichter,
lauter Scherze und bunter Sakkos
mit noch bunteren Schlipsen gibt es
fast ausschliefslich verantwortungs-
volle Mienen, sachliche Verkaufs-
gesprache, dunkle Anziige und ge-
deckte Krawatten.

Die Seriositdt hat Einzug gehal-
ten, der Altersdurchschnitt der
Branchenvertreter ist gestiegen,
und ihre Grundhaltung ist anders
als frither. Denn wer jetzt noch
oder wieder Fonds vertreibt, ist
entweder ein sturmerprobter alter
Hase oder ein ernsthafter Berufsan-
fanger mit solider Finanzausbil-
dung. Quereinsteiger und Gold-
graber, die fiir Farbe sorgten, gab
es nur in den Zeiten, als Fonds-
gesellschaften und -vertriebe jeden

einstellten, der einen Stift halten
konnte.

Auf den Messeevents, die frii-
her auch wegen ihres Spafsfaktors
beliebt waren, herrschten in die-
sem Friihjahr Disziplin und Ernst-
haftigkeit. Schon zu friiher Stunde
wurde hart gearbeitet. Es gab lan-
ge Schlangen vor dem Parkhaus
und am Fingang, und die Stande
waren ebenso frith mit dem ge-
samten (!) Messeteam besetzt wie
die Gange mit Kunden und Inter-
essenten. Wer sich freute, alte Kolle-
gen und Freunde zu treffen, be-
merkte wahrend der kurzen Un-
terhaltungen schnell den unsteten
Blick seines Gegentibers, das sich
zwar Uber das Wiedersehen freu-
te, aber vor allem darauf bedacht
war, keinen sich dem Stand na-
hernden Interessenten zu verpas-
sen. Schon nach wenigen Sétzen
endeten private Gesprache mit ei-
nem unverbindlichen: ,, Wir sehen
uns sicher noch”.

Wer glaubte, dass es gegen
Abend lockerer zugehen wiirde,
irrte. Kaum jemand zog sich wie
frither gegen fiinf auf sein Hotel-
zimmer zurtick, um sich noch ein
Stiindchen hinzulegen, damit er
fir die Abendveranstaltung fit
war. Man blieb und fithrte Kun-
dengesprache, bis auch der letzte

Besucher den Schauplatz verlas-
sen hatte. Dann war vielleicht
noch Zeit fiir eine schnelle Du-
sche, bevor man ein bisschen ver-
spatet zum Dinner einlief. Wah-
rend sich frither um zehn vor acht
Trauben an den Eingdngen zu den
Salen bildeten, fullten sich die Ti-
sche in diesem Jahr erst relativ
spat.

Auch die Gewinner der zahl-
reichen bei solchen Gelegenheiten
verliehenen Auszeichnungen wur-
den nicht mit dem friiher tiblichen
Pomp gefeiert. Stattdessen ratter-
ten die Veranstalter — wie immer
routiniert charmant, aber in die-
sem Jahr besonders ziigig — die
Namen der Siegerunternehmen
und ihrer Vertreter herunter, und
die Reprasentanten der Partnerfir-
men fiir die Siegerermittlung iber-
gaben blitzschnell die Trophden.
In den Kommentaren der Preistra-
ger, die im Dauerlauf und beglei-
tet von drei Takten einer Sieger-
hymne auf der Biihne eintrafen,
fiel vor allem der Begriff , harte
Arbeit” auf.

Im Rahmenprogramm lieferten
die Showacts solide Leistungen.
Wahrscheinlich waren sie auch
um etliches teurer als die diversen
Unterhalter im Vorjahr. Die Musi-
ker gefielen, l6sten aber trotz

Und es gibt noch weitere Kurio-
sitdaten: Dazu zdhlen die von Gerald
Asamoah beworbenen Minifleisch-
wiirstchen, die wie Fufiballe aus-
sehen und einen Fettanteil von
uber 20% haben, ebenso wie die an-
geblich nach Rasen duftende WM-
Luft in Titen, die in der Justizvoll-
zugsanstalt Tegel befiillt werden.
Und wenn sich die vom Versand-
haus Otto angebotenen Original-
rasenstiicke vom WM-Endspiel als
Renner erweisen, wird man im
Berliner Olympiastadion wohl an-
bauen miissen ...

(Un)verschdamt lachen mussten
wir auch tiber die von Beate Uhse
vertriebenen Kondome mit den
vielsagenden Namen ,Verlange-
rung”, ,Freisto” und , Auswarts-
spiel” sowie dartiber, dass die vi-
brierenden Spielzeuge Michael B.
und Olli K. wegen Verletzung der
Personlichkeitsrechte der Spieler
wieder vom Markt genommen
werden mussten.

Als ,sehr kreativ” fiel uns die
Werbung einiger Apotheken auf:
Eine bewirbt ein Mittel zur Star-
kung des Immunsystems als ,, Ab-
wehrkanone”, eine andere bietet
ein Kreislaufmittel gegen die un-
gewiinschten Folgen des WM-
Stresses an, und die dritte schafft
sogar die gewagte Verbindung zwi-
schen einem Hautpflegeprodukt
und der WM, indem sie darauf

Songs mit Gassenhauerqualitat
keine Begeisterungsstiirme aus.
Die Schlangen an den Cocktail-
stinden und Bars blieben stets
tiberschaubar, die Tanzflachen
iiber weite Strecken des Abends
leer, und die Feste endeten fiir die
meisten Teilehmer spitestens ge-
gen ein Uhr. Die in den ersten Jah-
ren iiblichen spaten Champagner-
Partys fanden nicht statt, und
auch sonst gab es keinerlei Anzei-
chen fiir die frithere Ausgelassen-
heit — stattdessen aber gemiitliche
Abende, die sich harmonisch in
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hinweist, dass man ohne Falten
nicht so schnell ins Abseits gert.

Den Goldpokal fiir Humor und
Selbstironie hat sich jedenfalls Oli-
ver Kahn mit einem Fernsehwer-
bespot verdient: Fiir Paulaner sitzt
er mit Sportkommentator Walde-
mar Hartmann im Biergarten und
sagt zufrieden ldchelnd: , Weifst,
Waldi, auf der Bank ist es halt
doch am schonsten!”

Wir sind gespannt, ob bis zum
Endspiel noch jemand das Pflaster
fiir die ,, offene Flanke”, das Sport-
gewehr Modell , Volltreffer” und
eine Lampe mit dem Namen
,Aus” auf den Markt bringt, und
freuen uns schon jetzt auf die dies-
jahrigen Weihnachtswerbekam-
pagnen. Bei ihnen wird sich alles
mehr oder weniger kreativ. um
das nachste brandheifle Thema
drehen: den Weihnachtsmann.

Von oben nach unten:

1. Spalte: Fufball-Fankostiim wvon
,Das Geschenk”, Woursthiille der
Texda Textildarm GmbH, Duschgel
,Bundestrainer” von Etikettenschwin-
del, Plakatwerbung von Concord.

2. Spalte: Plakatwerbung von Kamps,
Grillsaucen wvon Knorr, Grillbrat-
wiirstchen ,, 11 Freunde” mit Gratis-
Deutschlandflagge von Klaas + Pitsch,
Fernsehturm auf dem Berliner Alex-
anderplatz im FufSballkleid.

die allgemein herrschende Stim-
mung einfligten.

Und am ndchsten Morgen wa-
ren alle wieder piinktlich und dis-
zipliniert zur Stelle, um in dunk-
len Anziigen und mit der zweiten
mitgebrachten gedeckten Krawat-
tein den wenigen kurzen Privatge-
sprachen tiber die Schulter des Ge-
sprachspartners hinweg aufzu-
passen, dass kein potentieller Kun-
de unangesprochen am Stand vor-
iiberzog. Die Branche ist endgiil-
tig erwachsen geworden — der
Kongress tanzt nicht mehr.

Peter Ostermeyer, Nach der Uberwinterung (2000)



