b L o b S o L S e d TS A T

Rang vier. Das Volumen der betreu-
ten Transaktionen wird aber nur mit
401 Mrd. $ angegeben gegeniiber Ta-
bellenfiihrer Goldman Sachs mit 928
Mrd. $. Eine eindeutige Schwéche
von J.P. Morgan sehen Analysten im
Europageschift. Im Ranking der an-
gekiindigten europdischen Akquisi-
tionen etwa liegen sie auf Platz 13
hinter dem wesentlich kleineren
Konkurrenten Lehman Brothers.
Ganz anders allerdings in Deutsch-
land, wo J.P. Morgan bei den wich-
tigsten Deals dabei war undsich in
der Topgruppe locker behauptet.

Nicht ganz rund lduft es dagegen
im weltweiten Anleihegeschift. So
ging J.P. Morgan vor wenigen Tagen
in Brasilien bei der Vergabe von Plat-
zierungsauftragen fiir Bonds im Wert
von 8,8 Mrd. $ vollig leer aus. Das
kostete in dort die Fithrungsposition.

Auch im Aktienhandel steht
J.P. Morgan im Urteil von Analysten
wie etwa John Leonard von Schroder
Salomon Smith Barney hinter der
Konkurrenz zuriick. Grofe und
Komplexitdt heutiger Transaktion
machen es fiir die Tophduser aber
inzwischen erforderlich, in allen
Bereichen schlagkriftig zu sein.

Dennoch will niemand die New
Yorker bereits abschreiben. Zu ihren
grofen Starken zdhlen Kenner den
klangvollen Namen und eine einma-
lige Firmenkultur. Fir die heftig um-
worbenen Investmentbanker bleibt
J.P. Morgen eine gute Adresse.

Weltweites Transaktions-
volumen in 1999

in Mrd. US-Dollar

Goldman Sachs 917
Morgan Stanley Dean Witter 631
Merrill Lynch 526
Credit Suisse First Boston 390
J.P. Morgan - 364
Schroder Salomom Smith Barney 357
pLd 327
Lehman Brothers 182
Lazard 171
UBS Warburg 152

Quelle: Thomson Financial Securities
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gefordert werden soll, verheillt den

Banken und Versicherungen gldn-

zende Geschifte. Nach Auffassung,
der amerikanischen Investmentbank"
Goldman Sachs erzeugt die Renten-

reform bei den Bérsenwerten der An-

bieter von Vorsorgeprodukten ein

Potenzial von 10 Mrd. €, bei den Fi-

nanzvertrieben von 9 Mrd. und bei

den betrieblichen Pensionskassen

von 5 Mrd. €.

Auf Grund ihrer herausragenden
Marktstellung und ihrer Stdrke in der
Vermogensverwaltung und Lebens-
versicherung sei die Deutsche Bank
am besten positioniert. Mit Blick auf
ihre Bewertung an den Aktienmark-
ten diirften aber die kleineren Anbie-
ter wie Dresdner Bank, Aachener und
Miinchener Beteiligungs AG (AMB)
und Ergo-Versicherung relativ gese-
hen den groften Nutzen aus der Ren-
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Vereinsbank zwischen 10 und 15 Pro-
zent liegen diirfte. Bei der Dresdner
*ank kénnte der Zuwachs bei 22 Pro-
ent der um die stillen Reserven
bereinigten =~ Marktkapitalisierung
liegen.

Aus der Bereitstellung von Vorsor-
geprodukten werden nach Auffas-
sung von Goldman Sachs die kleine-
ren unter den groflen deutschen Ver-
sicherungsgesellschaften wie Ergo
und AMB die groten Vorteile zie-
hen. Grund sei der hohe Anteil des
deutschen Lebensversicherungsge-
schifts bei diesen Unternehmen und
ihre starke Stellung im Markt.

Fiir die groReren Gruppen wie Alli-
anz, Miinchener Riick und die Deut-
sche Bank bringe die Reform zwar
auch Vorteile. Die relativen Zuge-
winne seien jedoch wegen der ver-
gleichsweise geringeren Bedeutung

Bei der Bewertung der Produzen-
tenseite legte Go© 1an
Sachs eine jeweii\ alf-
tige Marktaufteilung in
Angebote der Lebens-
versicherungen und Er-
zeugnisse der Vermo-
gensverwaltung wie zum
Beispiel Investment-
fonds zu Grunde. Bei
Banken und Versiche-
rungen ging Goldman
Sachs davon aus, dass
ihre Anteile im Markt fiir
Vorsorgeprodukte ihren gegenwérti-
gen Anteilen bei Lebensversicherun-
gen beziehungsweise Publikums-
fonds entsprechen. Folglich diirfte
sich das von der Investmentbank er-
rechnete Marktwertpotenzial von
rund 10 Mrd. € auf der Produzenten-

Das Engagement
in der privaten
Altersvorsorge

wird den Markt-

wert der Finanz-

konzerne um 24
Mrd. € erhdhen

Goldman Sachs

Marktwertpotenzial wegen des ver-
gleichsweise geringeren Kapitalein-
satzes und der daraus re-
sultierenden  hoheren
Renditen attraktiver als
auf der Produktionssei-
te. Die grofSten Nutznie-
Rer in der Distribution
seien Banken, unabhén-
'gige Finanzdienstleister
und traditionelle Ver-
triebsagenturen. Banken
und unabhéngige Ver-
triebe werden in dieser
Gruppe nach Angaben
von Goldman Sachs das Rennen ma-
chen. Dabei geht die Investment-
bank davon aus, dass fiir die Vermitt-
lung von Vorsorgeprodukten etwa 50
Prozent der Provisionen von Lebens-
versicherungen, etwa 2 bis 2,5 Pro-
zent der Beitrage, gezahlt werden.

Versicherer halten im Internet noch Dornroschenschlaf
Erst die Verbindung des Mediums mit neuen Produkten und Ideen bringt Online-Erfolg

Von Birgit Strietzel, Bonn

Versicherer, die erfolgreich online
verkaufen wollen, miissen die
Moglichkeiten des Internets mit
wirklich neuen Produkten und Ideen
verbinden. Sabine Musil, Leiterin des
Gemeinschaftsprojektes ,Produkt-
entwicklung fiir elektronische Mérk-
te der Generali-Gruppe und der
Universitit Leipzig, sieht noch grofe
Zuriickhaltung bei den Versicherern.
»Es scheint, als liege die Branche im
Dornrdschenschlaf, allewarten, dass
sich die Produkte von selbst online
verkaufen, klagt Musil auf einem
Euroforum-Kongress.
JInternet-Kunden verhalten sich
anders als traditionelle Kunden in
traditionellen Mérkten“, sagt Musil.
Sie glaubt, dass Internet-Auftritte,
bei denen die Versicherer Dienstleis-
tungen vermitteln, ausgezeichnete

Méglichkeiten fiir die Nutzung des
Mediums bieten. Gleichgiiltig, wel-
ches Problem der Kunde habe - die
Versicherung miisse eine Antwort
bieten. Sogar dann, wenn der Beglei-
ter fiir den Abend fehle. Fiir diese
sLebensbegleitung” sei die Asse-
kuranz besser geriistet als andere.

Neues Terrain hat im August schon
die Miinchner Allianz betreten. Sie
nutzt das Medium Internet fiir die
Vermittlung von Handwerkern. Fillt
beim Kunden das Licht aus oder ist
die Badewanne vestopft, kann er den
Schaden bei Agemis melden, einem
Gemeinschaftsunternehmen von Al-
lianz und De-Te-Immobilien. Inner-
halb kurzer Zeit kommt der Elektri-
ker oder Klempner ins Haus.

Nur wenige Versicherer nutzen
solche Mdglichkeiten bislang. Noch

‘miissen sie sich deshalb keine Sor-

gen machen. Das kénnte sich dn-
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dern, wenn erst einmal ein Vorreiter

~den Durchbruch geschafft hat, wie

dies der Firma Dell beim Online-Ver-
kauf von Computern gelungen ist.
,Dann werden die anderen Versiche-
rer — und alle haben hoch in das Me-
dium Internet investiert — merken,
dass sie eine groffe Menge Geld in
den Sand gesetzt haben", sagt Musil.

‘Einfach zu warten, bis die Kunden
ohnehin die Policen elektronisch or-
dern, bringe wenig. Das Forit Unter-
nehmen fiir Studien zum Internet-
Business schitzt, dass die Versiche-
rer bis zum Jahr 2004 etwa 10 Prozent
ihres Gesamtgeschiftes tiber das In-
ternet verkaufen. Dies entspréche ei-
nem Primienvolumen von 27 Mrd.
DM. Es setzt aber erhebliche Steige-
rungsraten voraus: Einer Studie der
Schweizer Riickversicherung zufolge
nutzten 1999 nur etwa 1 Prozent der
Kunden in Europa das. Internet zur
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Information iiber Versicherungs-
dienstleistungen, und nur 0,02 Pro-
zent der Pramien kamen aus Online-
Abschliissen.

,Der Durchdringungseffekt fiir die
Branche durch ihre Internet-Auf-
tritte ist heute schon hoher, als sich
dies in Abschlufvolumina ausdrii-
cken ldsst“, wendet dagegen Profes-
sor Dr. Gottfried Koch ein, Leiter der
Arbeitsgruppe Versicherungsinfor-
matik der Universitdt Leipzig. Denn
die meisten Versicherer nutzen das -
Internet erfolgreich zur Unterstiit-
zung des AuRendienstes und zur Ein-
sparung von Personal. Ein Drittel al-
ler Geschiftspartner der Karlsruher
Beamten-Versicherung, meist Versi-
cherungsmakler, bearbeiten ihre An-
trage heute elektronisch. Mitarbeiter
der Versicherung bekommen diese
nicht mehr zu sehen, sagt Karlsruher
Vorstand Wolfgang Ulhaas.



