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Auch Quelle
Osterreich steht
vor dem Aus

Stefan Menzel
Wien

uelle Osterreich wird voraus-
Q sichtlich Ende dieser Woche

Insolvenz anmelden. Das be-
stitigte Wolfgang Binder, der Vor-
standschef der grofiten Quelle-Aus-
landstochter (Jahresumsatz: 200 Mil-
lionen Euro). Das Unternehmen aus
Linz mit 1100 Beschiftigten fiihrt
zwar Gespriche mit einem Investor,
glaubt aber selbst kaum noch an ei-
nen Erfolg.

Der Quelle-Versand ist seit 1959 in
Osterreich vertreten, das Linzer Un-
ternehmen war die erste Auslandsge-
sellschaft iiberhaupt. In Linz hat das
Unternehmen den gesamten Vertrieb
und die Logistik fiir Osterreich kon-
zentriert. Die Industriestadt im Wes-
ten der Alpenrepublik wird am stirks-
ten von einer Quelle-Pleite betroffen
sein. In Linz und in Graz gibt es
Quelle-Kaufhiuser, iiber ganz Oster-
reich sind 175 Quelle-Shops verteilt.
Die Shops sind zwar in einem Franchi-
sesystem organisiert und gehoren
nicht direkt zur Linzer Quelle-Toch-
ter. Aber auch ihnen droht das Aus,
da die deutsche Muttergesellschaft in
der vergangenen Woche den Marken-
namen Quelle an den Konkurrenten
Otto verkauft hat.

Quelle-Osterreich-Chef Binder
sieht noch eine minimale Chance,
dass die Gesprache mit einem Interes-
senten zum Erfolg fithren konnten.
Das Management klammere sich an
diesen ,einzigen Strohhalm“, der
Vorstand werde ,,bis zur allerletzten
Minute kimpfen“. Quelle Osterreich
miisste als kleiner eigenstdndiger Ver-
sandhandel bestehen, weil die Ver-
bindungen zur Mutter in Deutsch-
land gekappt werden.

Die Arbeitsverwaltung in Oster-
reich bereitet sich darauf vor, dass es
in Linz zu Massenentlassungen kom-
men wird. Die Behorde will bei
Quelle eine Aufienstelle einrichten,
um den zu erwartenden Andrang be-
wiltigen zu konnen.

Puma hofft aufs siidafrikanische Sommermarchen

Der Sportkonzern
bleibt pessimistisch,
Wachstum ist nicht in
Sicht. Einzig die WM im
nichsten Jahr in
Suidafrika verspricht
Besserung.

Joachim Hofer
Munchen

| sist noch nicht lange her, da hat

Puma die Konkurrenz um Lin-

gen abgehingt. Bis 2006 ist die
Marke mit dem Raubtierlogo Jahr fiir
Jahr um zehn, zwanzig, mitunter
auch um mehr als 30 Prozent gewach-
sen. Schon vor Beginn der weltwei-
ten Wirtschaftsflaute ist die Expan-
sion des drittgrofiten Sportartikelan-
bieters der Welt aber ins Stocken ge-
raten, weil es an attraktiven Produk-
ten gefehlt hat. Die Rezession hat
dem Bild des dynamischen Aufstei-
gers nun weitere hissliche Kratzer zu-
gefiigt: Weil die Umsitze einbrechen,
muss die Firma aus Herzogenaurach
kraftig sparen.

»Wir gehen davon aus, dass das
Markt- und Konsumumfeld weiterhin
schwierig bleibt“, machte Puma-Chef
Jochen Zeitz gestern alle Hoffnungen
auf eine schnelle Wende zunichte.
Wichtigste Aufgabe sei jetzt, den Kon-
zernumbau bis Jahresende abzu-
schliefen und damit die Kosten deut-
lich zu senken. So wie Puma geht es
derzeit allen groflen Sportkonzer-
nen. Die Umsitze fallen und die An-
bieter treten voll auf die Bremse, sen-
ken die Marketingausgaben, rdaumen
die Lager und bauen Stellen ab. Die
Flaute trifft die Franken allerdings be-
sonders hart, denn sie waren seit
Mitte der 90er-Jahre auf Expansion
gepolt und sind schneller gewachsen
als die Wettbewerber Nike und Adi-
das. Doch jetzt sieht es so aus, als
miisste sich der Konzern auf eine
lange Flaute einstellen.

Afrikanische Nationalmann-
schafts-Trikots: Puma setzt bei
der FuBball-WM auf den
Heimvorteil, weil der Konzern
seit Jahren viele afrikanische
Teams unterstutzt.

Der Grund fiir das schwache Ge-
schift liegt auf der Hand. ,,Die Leute
iiberlegen sich momentan einfach,
ob sie ihre Laufschuhe nicht etwas
langer tragen“, sagt Sportexperte
Hartmut Heinrich von der Unterneh-
mensberatung Vivaldi Partners. Zwar
sei rund um die Erde der Trend hin
zu Sport und einem bewussten Le-
benswandel ungebrochen. Doch:
,Viele Menschen sind davon abge-
kommen, stets das Neueste besitzen
zu miissen.“ Nur wenn Firmen wirkli-
che Neuheiten im Programm hitten,

konnten sie in den Liden derzeit rich-
tig punkten.

An wegweisenden Innovationen
fehlt es Puma hingegen schon seit Jah-
ren. Zu Beginn des neuen Jahrtau-
sends hatte die Traditionsfirma die
Kunden noch mit Freizeitschuhen im
Formel-Eins-Design begeistert. Doch
solch ein Kniiller fehlt heute. Neue
Produktfelder wie Golf oder Segeln
konnen die fallenden Umsitze in den
etablierten Segmenten bis jetzt nicht
ausgleichen. Entsprechend beschei-
den sind die Zahlen im dritten Quar-
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tal ausgefallen. Der Uberschuss ging
um 23,6 Prozent auf 67,9 Mio Euro zu-
riick, was den Umsatz angeht ver-
buchte Puma ein Minus von 5,5 Pro-
zent auf 673,4 Mio. Euro.

Auch die Aussichten sind triib. Vor-
standschef Zeitz verspricht zwar ei-
nen Gewinn im laufenden vierten
Quartal. Doch eine Trendwende sei
nicht in Sicht. Die Erlose wiirden aufs
gesamte Jahr gerechnet auf wihrungs-
bereinigter Basis im niedrigen bis
mittleren einstelligen Prozentbereich
liegen, sagte der Manager. Eine detail-

lierte Prognose verweigerte er. Ange-
sichts dieser schwierigen Lage sind
sich die Analysten uneins, ob es sich
lohnt, Puma-Aktien zu kaufen. Die
Quartalszahlen seien etwas schlech-
ter als erwartet ausgefallen, urteilten
die Experten von Merck Finck. Posi-
tiv sei hingegen, dass Puma die Vor-
riate um fast ein Fiinftel herunterge-
fahren habe, so die Analysten von
Unicredit. In einem freundlichen Um-
feld kletterte der Aktienkurs gestern
um mehr als vier Prozent auf rund
233 Euro. Damit gehorten die Papiere
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zu den grofiten Gewinnern im
M-Dax. Die Papiere von Adidas legten
um rund ein Prozent zu.

Eins hat Puma dem Erzrivalen Adi-
das allerdings noch immer voraus:
Die Rendite ist deutlich h6her. Puma
kam zwischen Juli und Ende Septem-
ber auf eine Rohertragsmarge von
knapp 52 Prozent. Adidas musste
sich mit lediglich 45,3 Prozent zuffie-
den geben. Die Bruttomarge gibt an,
wie viel ein Unternehmen nach Ab-
zug der Herstellungskosten verdient.
Der Wert wird in der Branche gern he-
rangezogen, um die Profitabilitit der
Unternehmen zu vergleichen.

Die grofSte Hoffnung auf ein besse-
res Geschift von Puma ist die Fuf3ball-
weltmeisterschaft in Siidafrika im
kommenden Jahr. ,,Puma besitzt auf-
grund seiner engen und einzigartigen
Verbindung zum afrikanischen Fuf3-
ball einen echten Heimvorteil“, sagt
Vorstandschef Zeitz. Dem Manager
gehort nicht nur eine grofe Farm in
Kenia. Er sponsert auch seit Jahren
viele afrikanische Teams, darunter
bekannte Mannschaften wie Kame-
run und Agypten.

Berater Heinrich warnt allerdings
vor allzu grofien Erwartungen. ,,Frii-
her war die WM ein Selbstldufer.
Doch es ist nicht gesagt, dass das in
der Krise so bleibt.“ In diesen Tagen
starten die Sportkonzerne mit der
Vermarktung der Leibchen der Natio-
nalmannschaften. Adidas stellt das
Trikot des deutschen Teams heute
mit groffem Staraufgebot in der Zen-
trale in Herzogenaurach vor. Ziel der
Hersteller ist es, moglichst viele Teile
bereits im Weihnachtsgeschéft abzu-
setzen. Adidas setzt grofle Erwartun-
gen in die WM. Die Nummer zwei auf
dem Sportmarkt will 2010 einen
neuen Umsatzrekord mit Fuballpro-
dukten von deutlich iiber 1,3 Mrd.
Euro aufstellen.

Wie Adidas das neue WM-

Trikot vorstelit:
handelsblatt.com/adidas

Schnappchenjager schalten um aufs Internet

Wihrend morgen die
Glaubigerversammlung
Quelle zu Grabe trégt,
zeigen Newcomer wie
Brands4Friends, wie man
im Versand Geld verdient.

Christoph Schlautmann
Berlin

lick, klick, jetzt die beige Sport-
K jacke zugeknopft, und weiter,

klick. Wo die Kamera eben
noch Dessousaufnahmen fiir die
ndchste Verkaufsaktion einfing, halt
liangst ein médnnliches Modell mit Drei-
tagebart eine Kollektion der Marke Oa-
kley in die Kamera. Produziert wird
hier in Berlins Johannisstrafie, nur we-
nige Meter entfernt vom Regierungs-
viertel, wie am FlieRband. In den Riu-
men gleich nebenan, wo vorm Krieg
Berliner Arbeiter Zigarren drehten,
sitzen junge Texter dicht gedringt an
ihren Computern, einzelne Schuhe,
T-Shirts oder modische Rucksicke di-
rekt neben der Tastatur. Von ihren
Warenbeschreibungen, die ein Team
von Grafikern schon wenige Stunden
spdter zusammen mit den Fotos und

aufgepeppten Videos ins Internet stel-
len wird, hingt ab, ob der geplante
Riumungsverkauf zum Erfolg wird.

Im zuriickliegenden Jahr war dies
erstaunlich haufig der Fall. So hiufig,
dass sich der Umsatz des Internetver-
senders Brands4Friends auf 85 Mio.
Euro mehr als verdreifachte. 2010,
hofft Firmenchef Christian Heit-
meyer, kénnten sogar 250 Mio. Euro
durch die Biicher laufen.

In Deutschland, wo einst méichtige
Kataloghédndler wie Otto oder Necker-
mann nur mit Miihe das schleppende
Geschift aufrechterhalten, der insol-
vente Wettbewerber Quelle nicht ein-
mal im Riumungsverkauf geniigend
Geld zusammenkratzt, um seine Liefe-
ranten zu bezahlen, feiert der Ver-
sandhandel sensationelle Hohen-
fliige. Nur eben anderswo. Vente pri-
vée, BuyVIP, Limango oder eben
Brands4Friends heifen die neuen
Stars der Versandszene.

,Im laufenden Quartal schaffen wir
den Break-even", sagt dessen Ge-
schiftsfithrer Heitmeyer. Und schon
im nichsten Jahr werde es keinen Mo-
nat mehr geben, in dem das Ergebnis
vor Steuern und Zinsen (Ebit) rot aus-
falle. Im Gegenteil: Sobald das Ge-

schift voll ausgebaut ist, erwartet das
Unternehmen eine Ebit-Marge von 20
Prozent. Ublich sind im Modehandel
drei bis vier.

Musste Wettbewerber Quelle vor
wenigen Wochen bei der Bundesregie-
rung die Druckkosten fiir den Winter-
katalog erbetteln, braucht Heitmeyer
von seinen Mitgesellschaftern - den
Venture-Kapitalgesellschaften Holtz-

Griinder Heitmeyer (li.) und Bisanz:
Schon nach zwei Jahren mit Gewinn.

@
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brinck, Mangrove und Partech - nicht
einmal mehr eine Anschlussfinanzie-
rung. Die Expansion bezahlt er voll-
stindig aus dem Cash-flow. Dabei hat
der heute 43-Jahrige, der rund 20 Pro-
zent der Geschiftsanteile hilt, die
Firma erst Mitte 2007 gegriindet.

Mit kiloschweren Katalogen und
monatelangen Artikelvorréten, die {ip-
pige Warenverteilcenter fiillen, ha-
ben die Fernabsatz-Newcomer nichts
am Hut. Thr Geschift ist schnell und -
wie nicht wenige etablierte Fachein-
zelhdndler finden - schmutzig. Denn
gelockt wird ausschliefSlich mit Mar-
kenartikeln, und das zu Schleuder-
preisen. Bis zu 70 Prozent Rabatt vom
offiziellen Ladenpreis bietet
Brands4Friends nach eigenen Anga-
ben. Angesichts der Billigpreise neh-
men téglich bis zu 60 000 Kunden in
Kauf, dass ihre erworbenen Hemden,
Taschen oder Schuhe von Nike, East-
pak oder Fila aus der abgelaufenen
Saison stammen.

»Wir bedugen das sehr kritisch®,
sagt Siegfried Jacobs vom Textileinzel-
handelsverband BTE. ,Wenn das
tiberhandnimmt®, warnt er, ,,schadet
das der Marke - und damit auch den
traditionellen Hindlern.“

Um die Wellen nicht allzu hoch
schlagen zu lassen, betreibt Heit-
meyer das Internetkaufhaus als Club.
Nur wer zuvor von Freunden auf die
Seite eingeladen wird, darf an den
Verkaufsaktionen teilnehmen, die
pro Artikel selten ldnger als drei Tage
dauern. Wer Geduld besitzt, kann es
auch tiber eine Warteliste probieren.
»Dadurch verlaufen die Aktionen hin-
ter verschlossenen Tiiren", erklart
der Brands4Friends-Griinder.

Doch von einem exKklusiven Zirkel
kann beim Berliner Internethindler
immer weniger die Rede sein. Zwei
Mio. Mitglieder haben sich inzwi-
schen eintragen lassen, und es wer-
den stindig mehr - im Schnitt 120 000
pro Monat. Im August zdhlte der
Marktforscher Nielsen 1,6 Mio. Besu-
cher im virtuellen Kaufhaus von
Brands4Friends, das damit erstmals
den bisherigen Onlineclubmarktfiih-
rer Esprit hinter sich lief3. 32 Jahre alt
sind die Kunden im Schnitt und zu
zwei Dritteln weiblich. IThnen wollen
die Berliner neben einer steigenden
Zahl von Modeartikeln bald auch M6-
bel, Elektronikartikel und sogar Autos
verkaufen, wenn die Hersteller mit-
spielen.
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Sonova baut Marktfiithrerschaft aus

Schweizer Horgeratehersteller kauft US-Konkurrenten zu einem hohen Preis

ZURICH. Der Schweizer Horgeriteher-
steller Sonova baut seine weltweite
Marktfiihrerschaft mit einem Zukauf
in den USA aus. Fiir 510 Millionen
Franken (338 Millionen Euro) iiber-
nimmt er den Rivalen Advanced Bio-
nics. Damit stirkt Sonova seine Posi-
tion gegeniiber der Konkurrenz, zu
der auf diesem Gebiet auch der Sie-
mens-Konzern gehort, und drangt in
den lukrativen Markt fiir implantierte
Horgerite.

»Durch die Ubernahme erschlieft
Sonova eine neue Quelle fiir nachhal-
tiges Geschiftswachstum®, erklirte
Sonova-Chef Valentin Chapero am
Montag. Mit einem Umsatz von 117
Millionen Dollar im Jahr 2008 gehort
Advanced Bionics zu den global fiih-
renden Herstellern von sogenannten
Chochlea-Implantaten. Diese werden
operativ eingesetzt und erlauben
auch Menschen mit schwerem Hor-
verlust, wieder besser zu horen. Laut
Sonova wichst der Markt jahrlich um
zehn bis 15 Prozent. Advanced Bio-
nics hélt derzeit einen Anteil von
rund 18 Prozent. Sonova kiindigte an,
den Umsatz der US-Firma in den

nichsten drei bis fiinf Jahren zu ver-
doppeln und die operative Umsatz-
rendite (Ebita-Marge) auf mindestens
20 Prozent zu steigern.

Am globalen Horgerdtemarkt halt
Sonova derzeit einen Anteil von rund
23 Prozent und liegt damit knapp vor
der Siemens-Sparte Siemens Audiolo-
gische Technik (SAT) und der déni-
schen William Demant.

e

Schicke Hérgerate: Das Schweizer
Unternehmen Sonova profitiert von
der Miniaturisierung.

Analysten der Ziircher Kantonal-
bank begriifiten die Ubernahme als
strategisch passend, kritisierten aber
den Kaufpreis als sehr hoch. Von die-
sem will Sonova rund 470 Millionen
Franken mittels eines Darlehens fi-
nanzieren. Die Ubernahme soll inner-
halb von zwei Jahren zum Gewinn
pro Aktie vor transaktionsbezogenen
Abschreibungen beitragen, wie die
Schweizer in Aussicht stellten. So-
nova teilte zudem mit, den im Sep-
tember 2007 angekiindigten Aktien-
riickkauf von bis zu zehn Prozent des
Aktienkapitals zu beenden. Insge-
samt wurden im Rahmen des Pro-
gramms 3,2 Prozent eigene Aktien zu-
riickgekauft.

Erst im September war Sonova mit
dem deutschen Bundeskartellamt an-
einandergeraten. Nach Vorwiirfen
iiber Preisabsprachen hat sich das Un-
ternehmen bereiterklirt, eine Bufie
von 4,2 Millionen Euro zu zahlen. Ge-
gen die Bufie wird das Unternehmen

& keine Rechtsmittel einlegen. Sonova

bestreitet aber, die Endverkaufs-
preise von Horgeriteakustikern syste-
matisch beeinflusst zu haben. HB

Arcandor lockt die
Spekulanten an

15 Mrd. Euro Forderungen
hat Insolvenzverwalter
Gorg zu begleichen.
Dennoch legte die Aktie
gestern um 61 Prozent zu.

Christoph Schlautmann
Dusseldorf

ie Riickkehr der Warenhaus-
D tochter Karstadt in die schwar-

zen Zahlen fiihrt bei risikofreu-
digen Anlegern zu einem Run auf die
Arcandor-Papiere. Um mehr als 61 Pro-
zent auf 0,26 Euro legten gestern die
Aktien der insolventen Einzelhandels-
holding zu. Im Friihjahr 2007 waren
sie allerdings noch fiir knapp 30 Euro
gehandelt worden. Analysten warnen
vor dem ,,Zockerpapier“. ,Der Aktio-
nar wird nach Abschluss des Insolvenz-
verfahrens nichts mehr dafiir krie-
gen“, sagt Hans-Peter Wodniok, Han-
delsexperte des Analystenbiiros Faire-
search.

Anteilseigner werden wahrscheinlich
leer ausgehen

Als ,nachrangige Gldubiger waren
die Anteilseigner zwar gestern vom Es-
sener Amtsgericht zur Gldubigerver-
sammlung des einstigen MDax-Kon-
zerns zugelassen. Sie aber werden mit
hoher Wahrscheinlichkeit leer ausge-
hen. Erst wenn simtliche Rechnungen
von Lieferanten, Vermietern, Mitarbei-
tern und Sozialkassen komplett begli-
chen sind, diirfen sich auch Arcandors
Aktiondre Hoffnung auf Entschidi-
gung machen. Dazu miissten zunédchst
Forderungen von 15 Mrd. Euro voll-
stdndig beglichen werden, wie gestern
auf der Glaubigerversammlung in der
Essener Grugahalle bekannt wurde.
Doch Verwalter Klaus Hubert Gorg er-
wartet selbst hier nur eine Insolvenz-
quote im ,,unteren Promillebereich*.

Nicht einmal der iiberraschende
Turn around der Arcandor-Tochter
Karstadt wird einen solchen Betrag an-
nihernd in die Insolvenzkasse spiilen.
Ob Gorg fiir den aufgehiibschten Wa-
renhauskonzern iiberhaupt so rasch
wie gewlinscht einen Investor findet,
steht in den Sternen.

Flir den Kaufer ndmlich verbirgt
sich das Restrisiko in den Gehaltszah-
lungen. ,,Sobald der Sanierungstarif-
vertrag im August 2012 auslduft, muss
sich ein Investor auf deutlich héhere
Kosten gefasst machen“, erklirt
Rechtsprofessor Sebastian Krause von
der Essener Kanzlei KS. Dies aber
diirfte Interessenten in dem Anfang
kommenden Jahres geplanten Bieter-
verfahren schrecken.

Einsparungen wandern auf ein
Treuhandkonto

Am Wochenende hatte sich Karstadt
mit der Gewerkschaft Verdi auf die
Grundziige eines Sanierungstarifver-
trags verstindigt, der dem Warenhaus-
konzern in den kommenden drei Jah-
ren Einsparungen von insgesamt 150
Mio. Euro bringen soll. Grundlage ist
der bereits im vergangenen Herbst aus-
gehandelte ,Zukunftspakt“, der mit
dem Insolvenzantrag Anfang Juni aus-
lief. Er sieht auch jetzt fiir die 28 000
Beschiftigten eine Reduzierung des
Weihnachtsgelds um 75 Prozent vor -
und die Streichung des kompletten Ur-
laubsgeldes.

Was die Sache aus Sicht des Insol-
venzverwalters zusitzlich verkompli-
ziert: Die Einsparungen sollen nicht
unmittelbar der Konzernkasse zugute-

kommen, sondern zunichst auf ein
Treuhandkonto wandern. Erst wenn
Gorg seine Versprechungen einhilt,
flieRt das Geld der Sanierung zu. ,,Die
Erfahrungen von Quelle haben uns
vorsichtig gemacht®, sagt Verdi-Han-
delsexpertin Cornelia Haf?.

Ziehen die Gldubiger auf der Ver-
sammlung am heutigen Dienstag beim
Insolvenzplan mit, kdnnte Karstadt er-
halten bleiben. Denn mit Hilfe der In-
solvenzordnung haben die neuen Her-
ren im Haus die Betriebskosten dras-
tisch nach unten gedriickt - und das
nicht nur, weil seither die hohen Zins-
zahlungen entfallen.

Bei Karstadt, wo sich Gorg von dem
rabiaten Sanierungsexperten Thomas
Fox unterstiitzen ldsst, hat der Insol-
venzverwalter méchtig durchgegrif-
fen. Nicht nur teure Dienstleistungs-
vertrige mit der Logistikfirma DHL
und dem IT-Betreuer Atos Origin hat
er neu verhandelt, auch bei Karstadts
Vermietern holte sich Gorg einen Sa-
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nierungsbeitrag. ,,Es hat bereits Miet-
anpassungen gegeben“, bestitigt der
Rechtsberater einer betroffenen Im-
mobilienfirma. Uber das genaue Aus-
maf der Einsparungen, so hoffen Be-
obachter, wird Gorg heute Auskunft
erteilen. Fiir sie steht jetzt schon fest:
Der Verkauf an einen Investor ver-
spricht den Gldubigern einen héheren
Erlos als die blofe Abwicklung von
Karstadt.

Damit schwinden die Aussichten fiir
den Wettbewerber Metro. Schon vor
dem Insolvenzantrag der Essener bot
Metro an, 60 der gut 90 Warenhduser
zu iibernehmen, um sie der eigenen
Tochter Kaufhof zuzuschieben. Weil
Karstadt zum damaligen Zeitpunkt
hohe Verluste schrieb, hofften die Diis-
seldorfer auf eine Ubernahme mdg-
lichst zum Nulltarif. Maximal 100 Mio.
Euro wolle man zahlen, hieR es ver-
traulich in der Konzernzentrale. Dass
daraus wohl nichts mehr wird,
schwant auch Metros Topmanage-
ment. ,,Wir brauchen die Erweiterung
mit Karstadt-Hiusern nicht um jeden
Preis“, sagte Vizevorstandschef Tho-
mas Unger dem Handelsblatt. Kaufhof
konne auch ohne Karstadt weiter profi-
tabel wachsen. Man warte in aller
Rubhe ab, ,,aber sicherlich nicht ewig*“.
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