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JOHANNES VON BISMARCK

Medienakquisitionen: Johannes von Bismarck, ein entfernter Verwandter des Ei-
sernen Kanzlers, ist Managing Director bei Veronis Suhler Stevenson. Der promo-
vierte Jurist beschaftigt sich dabei mit der Akquisition im Medienbereich. Seinen
Fokus legt von Bismarck auf den deutschsprachigen Raum. In die Schlagzeilen
kam Veronis Suhler Stevenson, als sie vor zwei Jahren unter grossem medialen
Getose die Berliner Zeitung, den Berliner Kurier und das Berliner Abendblatt er-

warb.

Interview: Matthias Ackeret Bilder: Alberto Venzago

Herr von Bismarck, welche Zeitungen lesen Sie personlich?
“Ich lese die Siiddeutsche Zeitung und die Financial
Times.”

Wenn Sie eine Zeitung iibernehmen, nach welchen Kriterien ge-
hen Sie vor: nach denjenigen des Lesers oder denjenigen des
Investmentbankers?

“Bei unseren Uberlegungen stehen Produkt und Leser-
schaft immer im Vordergrund. Wir stellen uns die Frage,
in welchen Mirkten eine Zeitung positioniert ist und
welche Leser man damit erreicht. Gleichzeitig iiberle-
gen wir uns, fiir welche Vertriebskanzle man die Inhalte
einer Zeitung erweitern kann und welche Kosten erfor-
derlich sind, um mit hochwertigen Inhalten eine hohe
Reichweite zu erzielen. Im Ubrigen gilt natiirlich: Nur
weil ich eine Zeitung nicht lese, heisst es noch lange
nicht, dass wir nicht Interesse an einem Investment ha-

”

ben.

Konkreter, wie gehen Sie strategisch vor?

“Es gibt hierbei verschiedene Uberlegungen. Zum ei-
nen muss das Verlagsunternehmen eine interessante
Plattform fiir eine Buy-and-Build-Strategie darstellen.
Dies bedeutet, dass das Wachstum nicht nur organisch
erfolgt, sondern auch durch den Zukauf weiterer Print-
oder Onlineunternehmen. Synergien sowohl auf der
Umsatz- als auch auf der Kostenseite erzeugen Cash-
Uberschiisse, die wir in Inhalte, die Marke, die Entwick-
lung neuer Produkte oder in die Erweiterung der Ver-
triebswege stecken kénnen.”

Eine typische Heuschreckenstrategie ...

“Leider geistert dieser unsinnige, weil oberflachliche
Begriff immer noch durch die Diskussionen. Vor zwei
Jahren war es in Deutschland sogar das Unwort des
Jahres. Der Begriff greift viel zu kurz: Unter Heuschre-
cken konnte man allenfalls Investoren verstehen, die
ein Unternehmen kaufen, aussaugen und bereits nach
kurzer Zeit mit grossem Gewinn weiterverkaufen. Wir
sind langfristig agierende Investoren. Auch wenn wir
nur auf Zeit Investoren sind, investieren wir langfristig,
um dem Markt bei unserem Ausstieg in eine paar Jahren
ein durch und durch wertvolles Unternehmen zu iiber-
geben.”

Welche Zeitungen haben Sie in letzter Zeit auf diese Weise er-
worben?

“Wir haben vor zwei Jahren mit dem Berliner Verlag die
Berliner Zeitung, den Berliner Kurier und das Berliner
Abendblatt erworben. In der Folge haben wir das Port-
folio um die Hamburger Morgenpost, die Netzeitung
und BerlinOnline erweitert. Keiner wird bestreiten, dass
die Verlagsgruppe durch unser Engagement wertvoller
geworden ist. Wir konnten in der Zwischenzeit nicht
nur den operativen Gewinn, sondern alle wesentlichen
Merkmale wie Umsatz, Auflage, Reichweite, Anzahl der
Titel sowie auch die Anzahl der Mitarbeiter steigern.”

Wie machen Sie das? Sie sind schlussendlich nur Banker und
keine Medienleute.

“Wir sind keine Banker, sondern Beteiligungsmana-
ger, die seit Jahrzehnten ausschliesslich auf Medienun-
ternehmen spezialisiert sind. Die Hilfte unseres Ma-
nagements in London und New York kommt aus der



Medienindustrie, hat also operative Verlags-, Fernseh-
oder Onlineerfahrung. Zudem holen wir bei jedem Deal
nicht nur den Rat von Industrie-Insidern ein, sondern
beschiftigen auch aktive Beirite, die eine erfolgreiche
Medienkarriere hinter sich haben.”

Was machen die von lhnen erworbenen Verlagshauser falsch,
damit Sie weiterhin optimieren konnen?

“Die Verlagshduser machen nicht alles falsch, sondern
vieles richtig. Jeder einzelne Fall sieht anders aus.”

Was lief bei der Berliner Zeitung falsch?

“Es lief nichts falsch, aber es gab Optimierungspoten-
zial, zum Beispiel in den Produktionsabldufen, beim
Pricing, im Abonnenten-Marketing, beim Cash Ma-
nagement und auch im Anzeigenvertrieb. Der war zum
Beispiel outgesourct, die Handelsvertreter machten bei
zu hohen Provisionen einen schlechten Job. Landlaufig
besteht ja immer die Ansicht, dass es gerade die ‘Heu-
schrecken’ sind, die alles outsourcen. In diesem Fall war
es anders.”

Kann man dies als Faustregel nehmen?

“Nein, Uiberhaupt nicht. Wir haben nur bei der Berli-
ner Zeitung einfach bemerkt, dass das Handelsvertre-
terprinzip sehr teuer und gleichzeitig ineffizient war.
Die Handelsvertreter hatten keine Beziehung zu ihrem
Produkt, verlangten stattdessen aber tiberhohte Provisi-
onen. Das ist nur ein Beispiel. Wir haben sehr viel Geld
in die Strukturen und die Drucktechnik investiert. Dies
hat sich durch Erhéhung der Marge ausbezahlt.”

Der Kauf der Berliner Zeitung loste vor zwei Jahren in Deutsch-
land unter den Journalisten und der Bevélkerung grosse Angste
und Befiirchtungen aus. Konnen Sie dies iiberhaupt nachvoll-
ziehen?

“Ich kann dies sehr gut nachvollziehen. Diese Unsicher-
heit ist aber keineswegs medienspezifisch, sondern ent-
steht auch bei Fusionen und Ubernahmen in anderen
Branchen. Erschwerend kommt bei einem Medienpro-
dukt aber hinzu, dass es meinungsbildend ist, was bei
der Bevolkerung den Verdacht néhrt, durch einen Ver-
kauf sei die Meinungsfreiheit gefihrdet. Wir und ande-
re Investoren haben bewiesen, dass man durch gezielte
Investitionen ein Produkt nicht zerstort, sondern — im
Gegenteil — verbessern kann.”

Ist ein Medienprodukt fiir Sie ein Produkt wie jedes andere?

“Ja, ein Medienunternehmen unterscheidet sich nicht
grundsitzlich von der immer wieder zitierten Schrau-
benfabrik, nur weil es meinungsbildende Inhalte sind.
Obwohl es kein Verleger und kein Journalist horen will,
gibt es auch hier einen Wettbewerb mit anderen Inhal-
teanbietern, anderen Vertriebswegen und auch anderen

Beschiftigungsmoglichkeiten der Nutzer. Schlussend-
lich will man — wie bei jedem anderen Produkt — den
Konsumenten mit einem Top-Produkt zu moglichst ge-
ringen Kosten erreichen und begeistern.”

Wo sind die Medien in zehn Jahren? Wird das Internet den Print
volllig verdrangen?

“Verdriangen ist das falsche Wort, es wird auch weiterhin
noch Zeitungen geben. Nur wird alles viel komplemen-
tarer. Die einzelnen Zielgruppen werden iiber verschie-
dene Vertriebswege miteinander verbunden werden.
Dies zeigen uns Beispiele aus Amerika. So sind bei der
New York Times und dem Wallstreet Journal bereits jetzt
Online und Print vollig kongruent und komplementér.
Die Frage stellt sich dabei, welches Vertriebsmodell an-
gewendet wird und wer durch wen kannibalisiert. Wir
glauben, dass sich die Printmirkte auch in Zukunft wei-
ter konsolidieren miissen.”

Ein weiterer Abbau?

“Ich wiirde es eleganter formulieren: Viele Medien-
unternehmen miissen in Zukunft ihren Kostenschwer-
punkt verlagern. Die Cash-Uberschiisse, die durch die
Konsolidierung erzielt werden, wird man in neue Akti-
vitdten investieren. Die Tamedia beispielsweise steckt
sehr viel Geld in neue Gratiszeitungen. Dieses Geld
stammt unter anderem aus den Synergien zwischen Ta-
ges-Anzeiger und den Regionalzeitungen. Von nichts
kommt nichts.”

Ist dies eine sinnvolle Strategie der Tamedia?

“Ich glaube, dies ist eine sehr sinnvolle Strategie. Die
Tamedia schafft es dadurch, verschiedene Lesergruppen
in unterschiedlichen Méarkten zu erreichen.”

Haben Sie in der Schweiz ein Objekt im Visier?

“Nein, wir planen aber auch sehr langfristig. Warum wir
in der Schweiz noch nicht titig waren, kann ich Thnen
auch nicht sagen. Wir hatten zuletzt Investments in Ir-
land, England, Finnland, Holland, Spanien, Polen, aber
auch in Osterreich und Deutschland.”

Was verstehen Sie unter langfristiger Planung?

“Das koénnen zehn Jahre sein. Wir sind mit den verschie-
denen Eigentiimern iiber einen sehr langen Zeitraum
im Gespréch, bevor die Zeit fiir eine strategische Zu-
sammenarbeit reif ist.”

Welches ist Ihr idealer Partner?

“Dies kann man nicht so einfach beantworten. Wir inve-
stieren nur in eine Gruppe, welche eine gentigend kri-
tische Masse hat. Es muss zudem gentigend Wertschop-
fungspotenzial auf der Umsatz- und auf der Kostenseite
vorhanden sein und sich fiir eine Buy-and-Build-Story



eignen. Es sind auch nicht immer nur Verlage oder die
klassischen Medien. Zum Beispiel haben wir jiingst in
Spanien viel Geld in den Weltmarktfithrer im Mobile
Entertainment investiert. Einen Monat davor waren es
englische Spartenkanile, die ausschliesslich werbefinan-
ziert sind. Die Medienindustrie hat so viele unterschied-
liche Segmente, die in den jeweiligen europiischen Mar-
kten vollig anders strukturiert sein konnen. Insgesamt
waren es iiber 250 Beteiligungen in 18 verschiedenen
Mediensegmenten.”



