
Märkte

Dax
15.852 Pkt.
+0,37 %

MDax
36.127 Pkt.
+0,48 %

TecDax
3.919 Pkt.
+0,89 %

E-Stoxx 50
4.191 Pkt.
+0,51 %

Dow Jones
35.456 Pkt.
+0,69 %

Nasdaq
15.130 Pkt.
+1,23 %

S&P 500
4.509 Pkt.
+0,88 %

Nikkei
27.641 Pkt.
-0,36 %

Euro/Dollar
1,1795 US$
+0,37 %

Gold
1.817,58 US$
+1,40 %

Öl
71,29 US$
+1,74 %

Dax
Gewinner

In neon
+1,85 %
36,09 €

Vonovia
+1,29 %
58,30 €

Siemens
+1,16 %
140,68 €

Verlierer
FMC
-1,75 %
66,16 €

RWE
-0,76 %
32,80 €

Dt. Bank
-0,47 %
10,52 €

Schlusskurs Freitag

Linksbündnis
Rot-Rot-Grün erscheint 
nun rechnerisch möglich 

– aber auch inhaltlich?

Stau auf der A8: 60 bis 100 Milliarden Euro Schaden durch Stillstand auf den Straßen schon vor Corona.
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Eine Mehrheit der Deutschen würde
laut einer repräsentativen Umfrage im
Auftrag des Handelsblatts eine soge-
nannte 3G-Regel in Fernzügen befür-
worten. 64 Prozent der Befragten fän-
den es richtig, wenn nur noch Corona-
Geimpfte, -Genesene oder -Getestete
(3G) Züge nutzen dürften. Regie-
rungssprecher Steffen Seibert hatte am
Freitag bestätigt, dass die Bundesregie-
rung eine entsprechende Regel prüfe.
Das Ergebnis liegt nun offenbar vor.
Demnach sei das Vorhaben nur schwer
umsetzbar, heißt es in einem Bericht.
Baden-Württemberg plant unterdes-
sen, bei steigenden Corona-Infektions-
zahlen mit Kontaktbeschränkungen
nur für Ungeimpfte zu reagieren. ►  11

Corona

Mehrheit für 
3G-Regel in Zügen

IG-Metall-Chef Jörg Hofmann fürch-
tet, dass die deutsche Industrie auf dem
Weg ins klimaneutrale Zeitalter ins
Hintertreffen geraten könnte. Das sag-
te er im Gespräch mit dem Handels-
blatt. Man erlebe gerade einen immen-
sen Subventionswettbewerb in
Europa, etwa bei der Batteriezellfer-
tigung. „Hier hat Deutschland als
Standort schlechte Karten“, so Hof-
mann. Für die Jahre bis 2030 rechnet
er mit einem Investitionsbedarf von
500 Milliarden Euro. Deshalb lehnt er
Steuerentlastungsprogramme für
Hochverdiener und Kapitalgesellschaf-
ten ab. ►  12

IG-Metall-Chef

„Deutschland hat 
schlechte Karten“ 

Thyssen-Krupp will seine Stahlsparte
verkaufen oder an die Börse bringen.
Doch mit diesem Plan geht es nur
schleppend voran. Die Sparte mit dem
wichtigsten Standort in Duisburg ist in
wirtschaftlich schlechter Verfassung,
was einen Börsengang nahezu unmög-
lich macht. Auch ein Verkauf gilt nach
mehreren gescheiterten Anläufen mo-
mentan als aussichtslos. Thyssen-
Krupp müsse den Geschäftsbereich
Stahl daher zunächst in Eigenregie
runderneuern und zugleich eine neue
Strategie entwickeln, heißt es im Un-
ternehmen. ►  18

Thyssen-Krupp

Loslösung der 
Stahlsparte stockt

W ährend Schiene und Binnenschifffahrt in 
den ersten Monaten 2021 gegenüber dem 
Vor-Corona-Jahr 2019 erheblich an 
Transportvolumen verloren haben, er-

reicht der Lkw-Verkehr neue Rekordmarken. 
Schon im März lag die Verkehrsleistung der Last-
wagen in Deutschland wieder ein Prozent über 
dem Vorkrisenniveau, errechnet das von Ver-
kehrsminister Andreas Scheuer (CSU) beauftragte 
Forschungsinstitut Intraplan Consult. Insgesamt 
erwarte man beim Lkw-Frachtaufkommen 2021 
einen deutlichen Anstieg um drei Prozent gegen-
über dem Vorjahr. 

„Der Lkw-Verkehr ist in den vergangenen 
Monaten sprunghaft gewachsen“, sagt auch Frank 
Huster, Hauptgeschäftsführer des Speditionsver-
bands DSLV. Dabei entsprach das Lkw-Ladevo-

lumen von 3,77 Milliarden Tonnen schon 2020 
mehr als 85 Prozent des gesamten Transportauf-
kommens in Deutschland.

Statt eine „leistungsfähige Verkehrsinfrastruk-
tur“ zu befördern, die CDU/CSU und SPD als 
„Grundlage für die Wettbewerbsfähigkeit unserer 
Volkswirtschaft“ im Koalitionsvertrag 2013 ver-
sprochen haben, machte die Bundesregierung in 
den vergangenen acht Jahren den Weg frei für ei-
nen ungebremsten Anstieg der Lkw-Transporte 
– und hinterlässt eine Republik im Dauerstau. 60 
bis 100 Milliarden Euro jährlich haben die Ver-
kehrsstillstände Deutschland schon vor Corona 
gekostet, hat der Duisburger Verkehrsforscher Mi-
chael Schreckenberg für das Handelsblatt berech-
net. Inzwischen liege diese Zahl sogar noch höher. 
C. Schlautmann

Verpasste Verkehrswende
Die Zahl der Lastwagen auf deutschen Straßen übersteigt den Stand von vor der 
Pandemie – ein Ende des Lkw-Booms ist nicht in Sicht. Die Politik agiert hilflos.

Kurz vor dem Rückzug des US-Militärs 
aus Afghanistan herrscht rund um den 
Flughafen in Kabul Alarmstimmung. 
Die Lage sei „extrem gefährlich“, er-
klärte US-Präsident Joe Biden. Am 
Sonntagnachmittag gab es Berichte 
über eine Explosion nahe dem Flugha-
fen der Hauptstadt. Einen weiteren 
Selbstmordanschlag konnte das US-
Militär nach eigenen Angaben ver-
eiteln. Die USA haben die Rettungsak-
tion von Menschen aus Afghanistan 

fortgesetzt. Seit dem Start des Einsat-
zes Mitte August haben die USA und 
ihre Verbündeten mehr als 110.000 
Menschen ausgeflogen. 

Deutschland hatte seine Rettungs-
flüge am Donnerstag beendet. Nun 
wird um Strategien gerungen, wie ver-
bliebene Deutsche und Ortskräfte aus 
Afghanistan evakuiert werden könn-
ten. Es werde weiterhin „intensiv“ da-
ran gearbeitet, die Ausreise zu ermög-
lichen, sagte Entwicklungshilfeminister 

Gerd Müller (CSU) dem Handelsblatt. 
Außenminister Heiko Maas (SPD) trat 
eine Reise in die Region an. 

Mehrere Regierungs- und Opposi-
tionspolitiker sprachen Maas die Eig-
nung als Außenpolitiker ab und forder-
ten seinen Rücktritt. Laut einer Um-
frage im Auftrag des Handelsblatts 
spricht sich inzwischen auch eine 
Mehrheit der Deutschen für einen 
Rücktritt des Ministers aus.
 S. Kersting, A. Meiritz, D. Neuerer ►  6, 7

USA: Lage in Kabul „extrem gefährlich“
In Deutschland wird die Kritik an Außenminister Heiko Maas (SPD) schärfer.
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►  8 ►  26

André Schwämmlein 
Der Flix-Mobility-Chef 

über die Chancen der 
Bahn-Digitalisierung.

Nachhaltiges Investieren 
Führt mehr Regulierung 

zu einer Blase bei 
 grünen Aktien? 

►  36

 ►  Fortsetzung auf Seite 4

Tijen Onaran 
Die Unternehmerin  
über Diversität und 

soziale Herkunft. 
►  48

85
Prozent  

des Fracht -
volumens in 

Deutschland 2020 
wurde auf  Straßen 

 transportiert.

Quelle: 
 Intraplan Consult

H
an

de
ls

bl
at

t G
m

bH
 K

un
de

ns
er

vi
ce

Te
l. 

02
11

 8
87

 3
60

2,
  

ku
nd

en
se

rv
ic

e@
ha

nd
el

sb
la

tt
.c

om

M
on

at
sa

bo
nn

em
en

t:
 

H
an

de
ls

bl
at

t 
P

ri
nt

: 6
6,

70
 E

ur
o 

H
an

de
ls

bl
at

t 
P

ri
nt

 +
 P

re
m

iu
m

: 7
6,

69
 E

ur
o

w
w

w
.h

an
de

ls
bl

at
t.

co
m

/a
ng

eb
ot

B
el

gi
en

, L
ux

em
bu

rg
, N

ie
de

rl
an

de
 u

. Ö
st

er
re

ic
h 

3,
70

 €
 

/ 
3,

90
 €

, F
ra

nk
re

ic
h 

4,
10

 €
 /

 4
,5

0 
€,

 G
ro

ßb
ri

ta
nn

ie
n 

3,
70

 G
B

P 
/ 

3,
90

 G
B

P,
 S

ch
w

ei
z 

5,
80

 C
H

F 
/ 

6,
20

 C
H

F,
 

Po
le

n 
22

,9
0 

PL
N

 /
 2

3,
90

 P
LN

G 02531 NR. 166 
PR

EI
S 

3,
30

 €

MONTAG, 30. AUGUST 2021 Deutschlands Wirtschafts- und Finanzzeitung



Namensindex
Allbritton, Robert ........................46 

Barnier, Michel ...........................47 

Beckenbauer, Franz ....................22 

Cook, Tim ....................................46 

Engelhardt, Dirk ...........................4 

Faury, Guillaume ........................24 

Fechner, Johannes .....................10 

Ferber, Markus ............................15 

Friedrich, Daniel .........................24 

Hidalgo, Anne .............................47 

Hoeneß, Uli .................................22 

In, Moon Jae ...............................14 

Junge, Holger .............................24 

Karliczek, Anja ............................47 

Keysberg, Klaus ..........................18 

Kirch, Leo ....................................22 

Knaebel, Hanns-Peter ................45 

Lange, Ulrich ................................5 

Leyen, Ursula von der ................15 

Lühmann, Kirsten .........................5 

Luksic, Oliver ................................5 

Macron, Emmanuel ....................47 

Merkel, Angela ......................12, 47 

Merz, Martina .............................18 

Mifsud, Joseph ...........................22 

Mundt, Andreas ..........................10 

Osburg, Bernhard .......................18 

Özdemir, Cem ...............................5 

Pertlwieser, Markus ....................34 

Plaß, Axel ......................................4 

Podzuweit, Erik ...........................32 

Powell, Jerome .....................30, 38 

Radmann, Fedor .........................22 

Riexinger, Bernd ...........................4 

Ronaldo, Cristiano ......................37 

Sahin, Ugur .................................46 

Scheuer, Andreas ......................4, 5 

Schick, Gerhard ..........................21 

Schulz, Rainer .............................45 

Schulze, Svenja .............................4 

Schwämmlein, Andrè .................26 

Stadler, Rupert ...........................21 

Steineke, Sebastian ....................10 

Werneke, Frank ..........................12 

Wild, Noah ..................................44 

Willkomm, Katharina .................10 

Winterkorn, Martin ....................21 

Zaccour, Elias ..............................22 

Unternehmensindex
Airbus ....................................24, 38 

Amazon .................................14, 19 

Apple .....................................20, 46 

Audi .............................................21 

Axel Springer ..............................46 

Bank of America .........................14 

Bertschi .........................................4 

Dachser .........................................4 

Daimler .......................................19 

DB Schenker .................................4 

Esecon .........................................22 

FC Bayern München ..................22 

Flix Mobility ................................26 

Flixbus .........................................26 

Flixtrain .......................................26 

Ford .............................................19 

Gamestop ...................................32 

Google .........................................14 

Hellofresh ...................................38 

Hoyer .............................................4 

Hyundai .......................................14 

LG Chem .....................................14 

Penta ...........................................34 

Politico ........................................46 

Premium Aerotec .......................24 

Rivian ..........................................19 

Robinhood ..................................32 

Röchling ......................................45 

Salzgitter .....................................18 

Samsung .....................................14 

Scalable Capital ..........................32 

Siemens Healthineers ................38 

SK Innovation .............................14 

Symrise .......................................38 

Tata Steel ....................................18 

Tesla ............................................19 

Thyssen-Krupp ............................18 

Trade Republic ............................32 

TSMC ...........................................14 

Volkswagen ...........................21, 23 

Wild Beauty ................................44 

Zalando .......................................38 

Zippel ............................................4

In dieser Ausgabe

FinanzenUnternehmenPolitik

Afghanistan
Der bittere Rückzug 
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Die letzten US-Soldaten verlassen Kabul, 
die USA fürchten neue Anschläge. Doch 
die Folgen des Abzugs aus Afghanistan 
könnten hunderttausende Menschen zur 
Flucht treiben. � 6

Heiko Maas Die Katastrophe von Kabul 
bringt den Bundesaußenminister schwer 
unter Druck. � 7

Rot-Rot-Grün Die Grünen legen sich 
nicht fest, stehen einem Linksbündnis 
aber immer ablehnender gegenüber. � 8

Vermögensteuer Laut einer Studie ist sie 
eine schwere Belastung für die Unterneh-
men – und bringt dem Staat wenig. � 9

Bundeskartellamt Union und SPD 
wollen aus dem Amt eine schlagkräftige 
Verbraucherschutzbehörde machen. � 10

Corona Der Druck auf Ungeimpfte steigt. 
Baden-Württemberg will sie im Notfall in 
den Lockdown schicken. � 11

IG-Metall-Chef Jörg Hofmann hält die 
Klima-Transformation der Industrie für 
äußerst schwierig. � 12

Südkorea Mit vielen Milliarden will die 
Regierung das Land zum Weltmarktführer 
bei Akkus und Chips aufbauen. � 14

Meistgelesen

1 SPD vorn  
Erstmals liegen die Sozialdemokra-

ten mit ihrem Kanzlerkandidaten Olaf 
Scholz in Meinungsumfragen mit drei 
Prozentpunkten deutlich vor der 
Union. 

2 Aktienmarkt  
Viele Dax- und MDax-

Unternehmen steigern ihre Gewinne 
rasant. Doch nur wenige sind günstig 
bewertet. Die fünf aussichtsreichsten 
Werte im Porträt.

3 Neuer Mietspiegel 
Vor wenigen Tagen wurde das 

Gesetz zur Mietspiegelreform ver-
öffentlicht, das mehr Durchblick bei 
den Wohnungspreisen bieten soll. 
Was kommt auf die Betroffenen zu?

4 Afghanistan 
Wie geht es nach dem Ende der 

Evakuierungsflüge in Afghanistan mit 
den verbliebenen Deutschen und 
Ortskräften weiter? Außenminister 
Heiko Maas gerät immer stärker 
unter Druck.

5 Angela Merkel 
Deutschlands erste Bundeskanz-

lerin prägte 16 Jahre lang eine Ära – 
das Handelsblatt analysiert sie in 16 
Grafiken.

Thema
Thyssen-Krupps 
Mission Impossible
Der Ruhrkonzern fällt gegenüber der 
Konkurrenz weiter zurück. Für einen 
Börsengang oder Verkauf des schwer 
angeschlagenen Stahlgeschäfts heißt das 
nichts Gutes. � 18

Apple Der iPhone-Hersteller geht nach 
einem langen Hin und Her auf die Ent-
wickler der Apps zu. Kritiker sprechen von 
einem „Scheinangebot“. � 20

Dieselskandal Aktionärsschützer wen-
den sich gegen einen Vergleich mit den 
Top-Managern von Volkswagen. � 21

Deutsche Bahn Das Schienennetz muss 
schneller digitalisiert werden, fordern die 
Grünen. Helfen soll ein Fonds. � 21 

Fußball Es gibt kaum noch Zweifel, dass 
die Weltmeisterschaft 2006 gekauft war. 
Ein neuer Untersuchungsbericht schildert 
die Rolle von Adidas und dem FC Bayern 
München. � 22

Airbus-Tochter Die Arbeitnehmer- 
vertreter fordern für die Beschäftigten von 
Premium Aerotec einen Sozialplan. � 24

Andre Schwämmlein Der Flix-Mobility-
Chef kritisiert im Interview, dass viele 
Investitionen direkt in die Deutsche Bahn 
fließen und nicht ins Netz. � 26

Geldpolitik
Jerome Powell bereitet 
auf Wende vor
Der Chef der US-Notenbank sucht nach 
Wegen, die Anleihekäufe zu beenden, 
ohne die Märkte zu verschrecken. In 
seiner Rede auf der Jackson-Hole-
Konferenz gibt er ein Signal. � 30

Wertpapierbrokerage Der Trading-Hype 
ebbt ab. Dennoch sehen sich die Neobro-
ker auf Kurs. � 32

Finanzaufsicht Sparkassen und Landes-
banken haben eine milliardenschwere 
Reform auf den Weg gebracht. � 33

Darlehensmarkt Ex-Deutschbanker 
Markus Pertlwieser baut das Kredit-
angebot von Penta aus. � 34

Grüne Aktien Am Markt hat sich eine 
Kluft aufgetan zwischen erneuerbaren 
und fossilen Energien. � 36

Fan-Token Der Wechsel von Fußballstar 
Cristiano Ronaldo bewegt den Krypto-
markt. � 37

Marktausblick Stärkere Schwankungen 
an den Börsen sind in den kommenden 
Wochen vorprogrammiert. � 38

Edelmetall Deutsche Anleger kaufen so 
viel Gold wie lange nicht mehr. Der Absatz 
von Barren und Münzen boomt. � 39

Digital

Podcast

Handelsblatt Today 
Rendite steigern 
durch 
Strategiewechsel? 
Für den Aktienmarkt sieht Jens 
Ehrhardt, Chef von DJE Kapital, 
weniger Euphorie. Wie Anleger mit 
einem neuen Aktien-Fokus trotzdem 
hohe Renditen erzielen können.

Gastkommentar

Nach wie vor werden viele 
 Spitzenposten nur innerhalb 

 eines geschlossenen Netzwerks 
weitergegeben.

Tijen Onaran
Geschäftsführerin Global Digital Women
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E
in gewöhnlicher Werktag Mitte August am 
Duisburger Hafen. Auf der Autobahn 40 
herrscht auf den zwei rechten Fahrstreifen 
schon mehrere Kilometer vor der Ausfahrt 
zur A 59 Stillstand. Sattelschlepper mit 
Containern, Transporter mit Schlachtvieh 

und Tieflader mit Industriemaschinen reihen sich 
aneinander, dazwischen entnervte Pendler in ihren 
Pkws. Wer im Schritttempo auf der dritten Spur 
vorbeizieht, steht wenige Augenblicke später eben-
falls im Stau.

Nur ein Stautag von vielen, die Deutschlands 
Fernstraßen in diesem Jahr erleben. Auf über 30 
Kilometern staute sich der Verkehr laut ADAC am 
23. Juli auf der A 3 kurz hinter Köln bis in den Wes-
terwald. In der Stau-Hochburg Nordrhein-West-
falen zählte der Verkehrsverein allein in den Som-
merferien 30.357 Stillstände auf den Autobahnen 
– 55 Prozent mehr als im Vor-Corona-Jahr 2019. 
16.472 Staustunden seien damit in dem industrie-
reichen Bundesland zusammengekommen, errech-
nete der ADAC. Auch dies ist ein Plus von 29 Pro-
zent gegenüber 2019.

Dass die Stillstände Deutschland jährlich bis 
zu 100 Milliarden Euro kosten, wie Schreckenberg 
errechnet hat, ist eher noch eine optimistische An-
nahme. Die Abnutzung der Autobahnen, Umwelt-
schäden durch den zusätzlich Spritverbrauch und 
Ausfallkosten in der Industrie, die nicht rechtzeitig 
beliefert wird, hat Verkehrsforscher Schreckenberg 
noch nicht einmal berücksichtigt.

Begünstigt wird das Chaos auf Deutschlands 
Fernstraßen durch die Halbherzigkeit der Gegen-
maßnahmen. Der Anfang 2021 verordnete Zu-
schlag von sieben Cent auf Benzin und Diesel zeigt 
sich als Maßnahme gegen die Lkw-Lawine nahe-
zu wirkungslos. „Die Verteuerung aufgrund der 
CO2-Bepreisung wird in der Nachfrage nur sehr 
begrenzt sichtbar“, heißt es im Gutachten des Ver-
kehrsministeriums.

Gleichzeitig fallen alternative Verkehrsträger 
seit Jahren zurück. Der Schienengüterverkehr be-

finde sich bei der Tonnage „im laufenden Jahr noch 
um vier Prozent unter dem Vorkrisenniveau“, er-
rechnete Intraplan Consult. Die Binnenschifffahrt 
werde selbst 2024 das Vorkrisenniveau noch um 
drei Prozent unterschreiten. „Dies stellt die höchste 
Abnahme zwischen 2019 und 2024 aller Güterver-
kehrsträger dar“, heißt es in der Mittelfristprognose.

Das Handeln der Bundesregierung, die seit Jah-
ren mit immer neuen „Masterplänen“ die Ver-
kehrswende herbeiführen will, erscheint rückbli-
ckend als glücklos. „So viel Güterverkehr wie mög-
lich muss auf die Schiene“, forderte bereits 2010 
der damalige Verkehrsminister Peter Ramsauer 
(CSU). Parteifreund Andreas Scheuer, zu jenem 
Zeitpunkt dessen Staatssekretär und gleichzeitig 
Logistikbeauftragter der Bundesregierung, sekun-
dierte mit dem Versprechen, durch „einen Neu-
anfang in der Verkehrspolitik Mobilität zu ermög-
lichen, statt sie zu behindern“.

Zehn Jahre später ist die Bilanz verheerend. 
Von 2010 bis 2020 schnellte das Lkw-Transport-
volumen in Deutschland um 34,5 Prozent auf 3,66 
Milliarden Tonnen nach oben. Gleichzeitig verlor 
die Binnenschifffahrt 18,1 Prozent ihrer Tonnage.

Nur auf den ersten Blick sah es auf der Schiene 
besser aus. Dort landete zwar 1,3 Prozent mehr an 
Volumen. Da der gesamte Gütertransport aber mit 
einem Plus von 30 Prozent weitaus stärker zunahm, 
schrumpfte der Anteil der Bahn von 10,7 auf 8,4 
Prozent. Ihr Beitrag zur gesamten deutschen Trans-
portleistung, gemessen in Tonnenkilometern, sank 
seit 2010 von 23,8 auf knapp unter 18 Prozent.

Nun soll es der im Juni 2020 verkündete 
„Schienenpakt“ samt „Masterplan Schienenver-
kehr“ richten. Die Schiene solle ihren Anteil am 
Güterverkehr bis 2030 auf 25 Prozent erhöhen, 
erklärte Scheuer. Neben Milliarden für die Schie-
nensanierung stellte der Minister dazu ein Bun-
desförderprogramm bereit, aus dem zunächst jähr-
lich 34 Millionen Euro an Zuschüssen für private 
Investitionen in Gleisanschlüsse winken.

Auch den Wasserstraßenverkehr will Scheuer 
mit dem im Mai 2019 vorgelegten „Masterplan 
Binnenschifffahrt“ fördern. Die darin enthaltene 
„Förderrichtlinie für die nachhaltige Modernisie-
rung von Binnenschiffen“ wurde kürzlich von der 
EU-Kommission genehmigt und umfasst Hilfen 
in Höhe von 95 Millionen Euro. „Der Minister setzt 
die richtigen Akzente“, lobt Speditions-Verbands-
geschäftsführer Huster. 

Doch ein Blick auf die mit Bahn und Schifffahrt 
rivalisierende Lkw-Branche zeigt, wohin der Lö-
wenanteil der Steuergelder tatsächlich fließt. Mitte 
November 2020 sagte Scheuer auf dem „Nutzfahr-
zeuggipfel“ zu, den Straßengüterverkehr bis 2023 
mit über fünf Milliarden Euro zu subventionieren, 
um ihn „fit für den Klimaschutz“ zu machen. Von 
den Mehrkosten für alternative Antriebe zum Die-
sel für Lkws will er bis zu 80 Prozent übernehmen; 
dafür sind 1,16 Milliarden Euro eingeplant. Weitere 
4,1 Milliarden will der CSU-Minister für den Auf-
bau der Tank- und Ladestruktur ausgeben.

Aus anderen Bundestagsparteien hagelte es 
deshalb Kritik. „Wenn wir alle mit anderen An-

Verpasste 
Verkehrswende

► Fortsetzung von Seite 1

Hafen Köln:  
Auch beim Kombi- 

verkehr hakt es.
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Wenn wir alle  
mit  anderen 

Antriebs arten im 
Stau stehen, dann ist 

immer noch nichts 
gewonnen.

Svenja Schulze
Bundesumweltministerin
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triebsarten im Stau stehen, dann ist immer noch 
nichts gewonnen“, erklärte SPD-Umweltministerin 
Svenja Schulze. Es sei wenig hilfreich, „wenn die 
Autobahnen statt voll mit alten Lkws voll mit neu-
en Lkws sind“, sagte Bernd Riexinger von der 
Linkspartei. Der Güterverkehr gehöre auf die 
Schiene, nicht auf die Straße.

Doch von diesen Postulaten aus der Poli-
tik merken die Spediteure in ihrem Alltag nichts. 
Rund zwei Drittel aller Befragten berichteten dem 
Bundesamt für Güterverkehr (BAG) Mitte August 
von einer guten Auftragslage, knapp ein Drittel von 
einem immerhin „saisonüblichen“ Geschäft. Weil 
angesichts der hohen Nachfrage Laderaum fehlt, 
schießen die Frachtraten derzeit am Spotmarkt in 
die Höhe. Zuletzt waren es insbesondere Privat-
kunden, die dank des Online-Bestellbooms das Ge-
schäft trieben. „Ihr Anteil an den Stückgutzustel-
lungen ist während der Corona-Zeit von zehn auf 

17 Prozent gestiegen“, berichtet DSLV-Geschäfts-
führer Huster. Kam Deutschland zuletzt auf 116 
Millionen Stückgut-Zustellungen im Jahr, könnten 
es 2021 bis zu 130 Millionen werden.

Bei der Großspedition DB Schenker führte der 
Run sogar dazu, dass man ab Juni Aufträge von 
Neukunden ablehnte, um Stammkunden nicht mit 
Lieferverzögerungen zu enttäuschen. Doch ein 
Ausweichen auf die Schiene kommt selbst für die 
Bahn-Tochter nicht infrage. „Wir haben das vor 
einigen Jahren getestet“, berichtet ein Schenker-
Stationsleiter in Ostdeutschland, der nicht genannt 
werden möchte. „Aber für eine zeitgenaue Zustel-
lung ist die Schiene einfach zu störanfällig und nicht 
konkurrenzfähig.“

Als erfolgreiche Alternative zum Straßenver-
kehr erwies sich in den vergangenen Jahren allein 
der sogenannte Kombiverkehr, bei dem Lkw-
Chassis meist per Kran auf Fernstreckengüterzüge 
verladen werden. Doch auch hier hakt es. Nur 
Großspeditionen wie Dachser, Hoyer oder Bert-
schi, die in den Exportländern Niederlassungen 
unterhalten, sorgen am Bestimmungsort der Züge 
für den Weitertransport per Lkw zum Endkunden. 
„Die Bahn selbst bietet das nicht an“, erklärt Dirk 
Engelhardt, Vorstandssprecher des Bundesver-
bands Güterkraftverkehr und Logistik (BGL). Nun 
will der Verband gemeinsam mit der Allianz pro 
Schiene an den Auslandsstandorten selbst Lkw-
Partnerfirmen ausfindig machen, um die Sendun-
gen vom Gleis zum Endkunden zu befördern.

Warnung vor Versorgungskollaps
Die aktuellen Streikaktionen der Lokomotivfüh-
rergewerkschaft GDL lassen das Vertrauen auf den 
Schienengüterverkehr in diesen Tagen zusätzlich 
schwinden. „Die Arbeitsniederlegungen bei der 
Bahn sind ein wiederkehrendes Übel“, sagt Axel 
Plaß, Geschäftsführer der Spedition Zippel, die 
jährlich rund 3000 Züge auf die Reise schickt. 
„Streiks bleiben offensichtlich eine Achillesferse 
des Systems Schiene.“

Doch auch dem Straßenverkehr droht der Kol-
laps. „Bislang war die Zuverlässigkeit im Lkw-Lie-
ferverkehr noch erstaunlich hoch“, sagt DSLV-
Hauptgeschäftsführer Huster. „Doch das Einhalten 
von Just-in-time-Zusagen und vereinbarten Lie-
ferslots wird angesichts der Verkehrssituation zu-
nehmend zur Herausforderung.“ BGL-Vorstands-
chef Engelhardt warnt: „Wir laufen sehenden Au-
ges in den Versorgungskollaps.“ Durch die 
Ausweitung des Lkw-Verkehrs und die Stau-be-
dingt sinkende Produktivität der Nutzfahrzeuge 
mangele es zunehmend an Fahrern. „60.000 Tru-
cker fehlen schon jetzt“, mahnt Engelhardt, „Jahr 
für Jahr wird die Lücke um 15.000 größer.“

Trotz solcher Widrigkeiten bleiben Lkw-
Transporte konkurrenzlos günstig – und nehmen 
deshalb stetig weiter zu. Zu verdanken ist dies aus-
ländischen Billiganbietern, die zu Stundenlöhnen 
von 1,80 Euro aus Bulgarien oder knapp über drei 
Euro aus dem Baltikum ins Land fahren. Zwar ist 
ihnen offiziell nur erlaubt, nach dem Grenzübertritt 
drei Zusatzfahrten innerhalb von sieben Tagen zu 
absolvieren. Doch kontrollieren lässt sich das kaum. 
Ausländische Lkws genießen zudem seit Jahres-
beginn einen weiteren Wettbewerbsvorteil: Tan-
ken sie vor dem Grenzübertritt in die Bundesrepu-
blik, sparen sie sich den deutschen CO2-Aufschlag 
an der Zapfsäule.

Die verschärften Bestimmungen des Brüsseler 
„Mobilitätspakets I“, die ab August 2020 das Lohn-
dumping einschränken sollten, erwiesen sich bis-
lang als wenig wirkungsvoll. Der Anteil mittel- und 
osteuropäischer EU-Lastwagen an den deutschen 
Mautkilometern, berichtet Engelhardt, habe in den 
ersten fünf Monaten 2021 mit 33,8 Prozent einen 
neuen Höchststand erreicht. Nun fordert die EU 
ab Februar 2022 nicht mehr nur eine Rückkehr-
pflicht der Fahrer. Auch die in Osteuropa gemel-
deten Fahrzeuge, die bislang nicht selten dauerhaft 
in Deutschland stationiert sind, sollen alle acht Wo-
chen in die Heimat zurückkehren müssen. Ei-
ne Folge dieser Regelung ist schon absehbar: An 
Grenzübergängen Richtung Osten wie Passau und 
Frankfurt/Oder dürfte eine Rückkehrpflicht zu 
neuen Staus führen. C. Schlautmann, D. Delhaes Datteln-Hamm-Kanal: Der Transport per Schiff geht zurück.
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Beförderte Gütermenge 2020
nach Verkehrsträgern in Mio. Tonnen

Veränderung
zu 2010

Anteil*

18 % 7 %72 %

Lkw Zug Binnenschiff

361
188

3.662
Mio. t

+35 % +1 % -18 %

+3,5 % -22 % -36 %

Lkw Zug Binnenschiff

8,4 6,9
10,7

82,3
85,2

4,4

Anteil der Verkehrsträger am Frachtvolumen
in Prozent                                 

Transportleistung nach Verkehrsträgern
2020 in Mrd. Tonnenkilometern

Lkw Zug Binnenschiff

121

47

486

 • Quelle: BAGHANDELSBLATT

Keine Konkurrenz zum Lkw

2010 2020

S eit Jahren werden deutlich 
mehr Güter auf der Straße 
transportiert als auf der Schie-
ne. Die Parteien wollen das 

ändern. Was die Union, die SPD, 
Grüne und FDP im Einzelnen vor-
haben, zeigt die folgende Übersicht:

■ CDU/CSU
Die Union kündigt an, mehr Güter-
verkehr von der Straße auf die 
Schiene und auf die Wasserstraße 
zu verlagern. Dazu soll in saubere 
Fahrzeuge und leistungsfähige In-
frastruktur investiert werden. Für 
die Verkehrsverlagerung brauche 
es einen „langen Atem“, sagte Ul-
rich Lange, Vize der Unions-Bun-
destagsfraktion, dem Handelsblatt. 
Lange forderte eine Optimierung 
der Planungsverfahren, „sonst 
kommt es zum Stillstand“. Als Bei-
spiele nannte er weniger Instanzen 
bei Gerichtsverfahren und den Aus-
schluss von verspäteten Einwen-
dungen.

■ SPD
Die Sozialdemokraten wollen bis 
2030 mindestens 75 Prozent des 
Schienennetzes elektrifizieren. 
Mehr Güterverkehr soll vom Lkw 
auf die Binnenschifffahrt verlagert 
werden. Kirsten Lühmann, ver-
kehrspolitische Sprecherin der 
SPD-Bundestagsfraktion und Auf-
sichtsrätin der Deutschen Bahn 
AG, erklärte, es sei wichtig, weiter 
„zügig“ ins Bahnnetz zu investieren 
und die Attraktivität zu steigern, 
„etwa über Gleisanschlussprogram-
me für Unternehmen und einfache 
Buchungssysteme für Slots auf dem 
Netz“. Der Güterverkehr, sagte sie, 
werde in den kommenden Jahren 
weiter steigen – „stärker als das Sys-
tem Schiene Kapazitäten hat“.

■ Grüne
Die Ökopartei kündigt an, Industrie 
und Gewerbe wieder verstärkt ans 
Bahnnetz anzuschließen. Der „aus-
ufernde Lkw-Verkehr“ soll durch 
eine CO2-orientierte Maut so regu-
liert werden, dass die Kosten von 
den Verursachern getragen werden. 

Alternative Schiffsantriebe und kli-
maneutrale Treibstoffe sollen 
durchgesetzt, marode Wasserstra-
ßen saniert werden. Verkehrsminis-
ter Andreas Scheuer (CSU) rede 
zwar gern über die Verlagerung auf 
die Schiene, torpediere sie aber mit 
seiner Politik, kritisiert Cem Özde-
mir (Grüne), Vorsitzender des Bun-
destags-Verkehrsausschusses, ge-
genüber dem Handelsblatt. Wer 
den Anteil der Schiene wirklich stär-
ken wolle, so Özdemir, müsse end-
lich auch den Infrastrukturausbau 
anpacken. 125 Kilometer Autobah-
nen oder Bundesstraßen seien im 
vergangenen Jahr neu gebaut oder 
erweitert, aber keine neuen Bundes-
schienenwege in Betrieb genom-
men worden. Die Zahl der Gleisan-
schlüsse für Unternehmen sei von 
mehr als 11.000 im Jahr 1994 auf gut 
2000 im Jahr 2018 geschrumpft. 
Seit 1994, kritisiert Özdemir, „wur-
den in Deutschland rund 5400 Ki-
lometer Bahnstrecke stillgelegt“.

■ FDP
Auch die Liberalen betonen die
Notwendigkeit einer „leistungsstar-
ken Infrastruktur“. Auf vollen
Schienen oder in maroden und en-
gen Schleusen komme die Trans-
portkapazität bereits heute an ihre
Grenzen, so der verkehrspolitische
Sprecher der FDP-Bundestagsfrak-
tion, Oliver Luksic. Durch eine „ge-
zielte Planungsbeschleunigung“,
„einfachere Verfahren“, mehr Per-
sonal für besseren Mittelabruf im
Haushalt und die flächendeckende
Nutzung digitaler Innovationen
könnten gerade Schiene und Schiff-
fahrt gestärkt werden, sagte Luksic
dem Handelsblatt. „Insbesondere
auf der Schiene fehlt zudem aus
Sicht der Wirtschaft ein flexibleres
Angebot als Alternative zur Stra-
ße“, so Luksic. Die verschiedenen
Verkehrsträger dürften jedoch nicht
gegeneinander ausgespielt werden,
mahnt die FDP. Eine planwirt-
schaftliche Verlagerung und eine
Politik gegen die Straße werde es
mit der FDP nicht geben. D. Delhaes, 
S. Kersting, R. Laubach

Verkehrspolitik

Die Pläne der Parteien 
gegen den Lkw-Infarkt

Mehr Güter auf Schiff und Schiene, darin sind sich  
alle Parteien einig. Bei der Umsetzung hakt es seit Jahren.
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Luftbrücke der 
USA: Nerven  

zum Zerreißen 
gespannt.
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Es ist in ihrem  
eigenen Interesse, 
dass wir das Land  
verlassen und dass  
wir so viele unserer 
Leute wie möglich  

rausholen.

Joe Biden
US-Präsident

Annett Meiritz Washington

A
ls Joe Biden im Frühjahr den Abzug aus 
Afghanistan ankündigte, versprach der 
US-Präsident das „Ende von 20 Jahren 
Blutvergießen“. Nie wieder wollte er An-
gehörigen des Militärs sein Beileid aus-
sprechen müssen. Doch am Sonntag 

musste Biden seine bislang schwerste Reise zu 
trauernden Familien antreten. Auf dem Luftwaf-
fenstützpunkt in Dover nahm er die sterblichen 
Überreste der 13 amerikanischen Soldaten und 
Soldatinnen in Empfang. Die jungen Männer und 
Frauen waren am Donnerstag am Kabuler Flug-
hafen getötet worden, als sich ein Selbstmord-
attentäter in die Luft sprengte. Dazu starben mehr 
als 170 Afghanen, die sich in der Hoffnung auf 
Evakuierung vor den Sicherheitsschleusen ver-
sammelt hatten. 

Am Freitag hatte Washington erstmals einen 
Luftschlag gegen den afghanischen Zweig des Is-
lamischen Staats (IS-K) verübt. Die Terrorgruppe 
reklamiert die Attacken in Kabul für sich. Das US-
Militär griff am Sonntag nach eigenen Angaben 
mit einer Drohne ein möglicherweise mit Spreng-
stoff gefülltes Auto des örtlichen IS-Ablegers in 
Kabul an. Nach dem Anschlag vom Donnerstag 
wurde damit möglicherweise ein weiterer schwe-
rer Terrorangriff verhindert. Die Lage vor Ort sei 
„äußerst gefährlich“, sagte der US-Präsident und 
kündigte weitere Vergeltungsschläge an. Zugleich 
stieg die Gefahr weiterer Anschläge: In der Nacht 
zum Sonntag verkündete die US-Vertretung, alle 
Amerikaner in der Nähe des Flughafens sollten 
das Gelände „sofort verlassen“. 

Der endgültige Rückzug des Westens aus Af-
ghanistan läutet jetzt eine neue Phase der Unsi-
cherheit und Angst in Afghanistan ein. Während 
Großbritannien seine letzte Maschine mit Zivi-
listen aus Kabul gestartet hat, konzentrieren sich 
die USA auf den finalen Abzug ihrer Trup-
pen. Rund 5000 Armeemitglieder hatten bislang 
den Flughafen in der Hauptstadt Kabul gesichert 
und die Evakuierungen durchgeführt. Bis Diens-
tag sollen auch sie das Land verlassen haben, laut 
des Pentagon werden bereits Teile der militäri-
schen Ausrüstung Richtung Heimat verladen. 

Dem TV-Sender CNN zufolge werden lediglich 
„eine kleine Anzahl US-Diplomaten“ vor Ort blei-
ben, für einzelne Evakuierungen nach dem 31. 
August. 

„Tatsache, dass nicht jeder rauskommt“
Zwar gingen die Evakuierungen am Ende zügig 
voran, seit Mitte August haben die USA und ihre 
Partner insgesamt 114.000 Menschen ausgeflogen. 
Doch mehrere hundert US-Staatsbürger sind wei-
terhin nicht auffindbar – und manche der verblie-
benen Amerikaner wollen bewusst in Afghanistan 
bleiben, erklärte das Pentagon. Vielen afghanischen 
Helfern wiederum gelang es nicht, den gefährlichen 
Weg Richtung Kabul anzutreten. CNN geht mit 
Berufung auf Flüchtlingsorganisationen davon aus, 
dass „Tausende afghanische Übersetzer und andere 
Helfer zurückgelassen werden könnten.“ Das bri-
tische Militär hatte in den vergangenen Wochen 
fast 14.000 Menschen evakuiert, hieß es aus Lon-
don. Deutschland hatte seine letzten Soldaten am 
Donnerstagabend abgezogen. Der Bundesregie-
rung zufolge wurden rund 4500 Afghanen gerettet. 
Das sind weit weniger als die 10.000 Personen, die 
als gefährdet eingestuft wurden. Laut „Welt am 
Sonntag“ sind beim deutschen Evakuierungsein-
satz auch nur wenige Ortskräfte ausgeflogen wor-
den. Das Blatt beruft sich auf Zahlen des Bundes-

innenministeriums. Demnach befanden sich unter 
den bis Mitte der Woche Ausgeflogenen nur rund 
100 Ortskräfte mit ihren Familien. Insgesamt 
machten sie rund 500 der 4500 Personen aus.

Aus dem Auswärtigen Amt verlautete, in der 
Nacht zum Sonntag sei ein von der Deutsche-
Post-Tochter DHL organisierter Konvoi mit 147 
Personen zum Flughafen Kabul gebracht worden, 
darunter Ortskräfte und DHL-Mitarbeiter, die 
im Auftrag der Bundesregierung tätig gewesen 
seien. Sie hätten am Morgen Richtung Deutsch-
land ausreisen können.

Die Terrorattacken vom Donnerstag haben 
die Verwundbarkeit der USA in Afghanistan ent-
blößt, die nach 20 Jahren Kriegseinsatz die größte 
Luftbrücke in der Geschichte der Nato koor-
dinierten. Bislang weiß man laut US-Medien nur 
so viel: Der Selbstmordattentäter wartete bis zum 
letzten Moment, um möglichst viele Opfer mit 
in den Tod reißen zu können. Am Abbey Gate, 
einer Hauptschleuse am Kabuler Flughafen, führ-
ten US-Soldaten Sicherheitskontrollen durch. Der 
Attentäter sei gezielt auf die Amerikaner zuge-
gangen und habe beim Abtasten eine mehr als 
zehn Kilo schwere Sprengstoffweste gezündet.

Künftige Vergeltungsangriffe der USA könn-
ten laut Experten von Katar, den Vereinigten Ara-
bischen Emiraten oder von Schiffen im Ara-

Afghanistan

Der bittere Rückzug 
 des Westens 

Die letzten US-Soldaten verlassen Kabul, die USA fürchten neue 
Anschläge. Doch die Folgen des Abzugs aus Afghanistan könnten 

Hunderttausende Menschen zur Flucht treiben.

Politik      
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bischen Meer aus gestartet werden. Allerdings hält 
John R. Allen, Präsident von Brookings und frü-
herer ISAF-Befehlshaber, die Pläne für höchst ris-
kant. „Es fehlt eine feste regionale Basis, dazu ma-
chen potenzielle Überflugbeschränkungen solche 
Strategien unglaublich herausfordernd, wenn 
nicht unmöglich“, schrieb er.

Es droht außerdem eine Spirale der Gewalt, 
die Biden mit seinem Abzug eigentlich stoppen 
wollte. Die Gefahr durch den afghanischen Zweig 
des IS wurde bei vielen Anschlägen in diesem Jahr 
deutlich, unter anderem auf eine Mädchenschule 
und eine Entbindungsklinik. Laut Christopher 
Harnisch, ehemaliger Vize-Koordinator für Ter-
rorismusbekämpfung im US-Außenministerium, 
sei die Attacke in Kabul nur ein erster Warnschuss 
des Islamischen Staats in Afghanistan. „Der Angriff 
war ein riesiger Propaganda-Sieg“, sagte er dem 
Sender Fox News. „Der eigentliche Zweck bestand 
darin, potenzielle neue Kämpfer zu locken. Sie 
wollen einen Bürgerkrieg gegen die Taliban und 
andere Gruppen in der Peripherie anzetteln“.

IS-K entstammt einer Splittergruppe pakis-
tanischer Taliban-Kämpfer, die sich 2015 zusam-
menschlossen. „Nach dem Rückzug des Westens 
aus Afghanistan wollen sie ein Vakuum füllen und 
werden letztendlich versuchen, an die Macht zu 
kommen“, so Harnisch. Zahlenmäßig ist IS-K den 
Taliban weit unterlegen. Doch laut der UN ström-
ten allein in den vergangenen Monaten Tausende 
Dschihadisten aus Zentralasien, dem Nordkau-
kasus, Pakistan und der chinesischen Region Xin-
jiang nach Afghanistan. Der Terrorexperte Bruce 
Hoffman von der Denkfabrik Council on Foreign 
Relations sagte dem Magazin Politico, dass auch 
Anschläge in den USA drohten. Verbündete zur 
Terrorabwehr hat Washington jedenfalls nicht 
mehr vor Ort. Zwar sind die Taliban und der IS 
verfeindet, das heißt aber nicht, dass die Taliban 
plötzlich zum verlässlichen Partner der USA wer-
den: Es gibt unzählige Berichte über Taliban, die 
im ganzen Land Verbündete des Westens aufspü-
ren und foltern oder töten. 

Neue Debatte um Flüchtlinge 
Die Terrorattacken lassen an Bidens Strategie 
zweifeln, die Taliban strategisch in die Evakuie-
rungen mit einzubeziehen – und sie womöglich 
offiziell anzuerkennen, sobald die Taliban eine 
Regierung formen. So waren die Taliban für die 
Sicherung des Kabuler Flughafens mitverantwort-
lich, trotzdem konnte der Selbstmordattentäter 
ungehindert durch mehrere Kontrollpunkte lau-
fen. „Eines ist klar: Wir können den Taliban die 
Sicherheit der Amerikaner nicht anvertrauen“, 
warnte der demokratische Vorsitzende des Aus-
wärtigen Ausschusses im US-Senat, Bob Menen-
dez. Doch in der Realität halten die USA die Kom-
munikationskanäle offen. Biden bleibt dabei, es 
sei „richtig gewesen“, mit den Taliban im Sinne 
der Evakuierungen zu kooperieren. „Es ist in ih-
rem eigenen Interesse, dass wir das Land verlassen 
und dass wir so viele unserer Leute wie möglich 
rausholen.“ 

In den USA ist, ebenso wie in Europa, eine De-
batte um die Verteilung der afghanischen Flücht-
linge entbrannt. Der linke Flügel der Demokraten 
im Repräsentantenhaus forderte von Biden, die 
Obergrenze für Flüchtlinge – derzeit sind es rund 
60.000 pro Jahr – mehr als zu verdreifachen. Ex-
Präsident Donald Trump schürt Ängste vor einer 
neuen Flüchtlingskrise und „Hunderte neue Ter-
roristen“ im Land. Auch die EU signalisiert Ab-
schottung. Frankreichs Präsident Emmanuel Ma-
cron sagte, Europa müsse sich „schützen“. Grie-
chenland hat einen Grenzzaun zur Türkei 
errichtet, um afghanische Migranten abzuschre-
cken. Die Türkei, die Millionen syrischer Flücht-
linge beherbergt, hat ihre Grenzen mit Mauern, 
Gräben und Stacheldraht aufgerüstet. Und das am 
Afghanistan-Einsatz beteiligte Australien hat eine 
Kampagne gestartet, in der Afghanen aufgefordert 
werden, die gefährliche Seereise gar nicht erst an-
zutreten. Die UN geht davon aus, dass viele Af-
ghanen voraussichtlich in Nachbarländer fliehen 
werden - allein in Pakistan leben bereits rund 1,4 
Millionen afghanische Flüchtlinge. 

Außenminister unter Druck: Heiko Mass wird angelastet, keine Ausstiegsstrategie für Afghanistan entwickelt zu haben.
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Silke Kersting, Dietmar Neuerer 
Berlin

D
ie Bundesregierung steht ange-
sichts der Entwicklungen in Af-
ghanistan unter massivem 
Druck. Die Bundeswehr hat wie 
viele weitere Staaten ihre Luft-

brücke aus Kabul beendet und auch die 
Amerikaner stehen vor dem Abzug. 
Doch noch immer versuchen zahlrei-
che Afghanen und Ausländer, das Land 
zu verlassen. Deutschland will nun auf 
anderen Wegen versuchen, schutz-
bedürftigen Menschen bei der Ausreise 
zu helfen. Nach der militärischen Eva-
kuierung gehe „unsere Hilfsaktion“ in 
eine „neue Phase“, sagte Bundes-
außenminister Heiko Maas (SPD).

Nach Aussage von Entwicklungs-
hilfeminister Gerd Müller (CSU) wird 
weiter „intensiv“ daran gearbeitet, die 
Ausreise der Ortskräfte und ihrer Fa-
milien auf verschiedenen Wegen zu er-
möglichen. Gleichzeitig würden Orts-
kräfte unterstützt, die in Afghanistan 
aus den verschiedensten Gründen blei-
ben wollen, etwa zur Pflege von Fami-
lienangehörigen, sagte Müller dem 
Handelsblatt. 

Besonders in der Kritik steht Au-
ßenminister Maas. Der menschen-
rechtspolitische Sprecher der Unions-
Bundestagsfraktion, Michael Brand 
(CDU), sprach dem SPD-Politiker die 
Eignung als Außenminister ab. „Heiko 
Maas wird bald schon Geschichte sein 
und als zu schwacher Außenminister 
in den Geschichtsbüchern stehen“, sag-
te Brand dem Handelsblatt. „Da wäre 
schon seit Jahren deutlich mehr strate-
gische Außenpolitik mit Mumm für ein 
starkes Land wie unseres notwendig 
gewesen.“

Die Vorsitzende des Menschen-
rechtsausschusses im Bundestag, Gyde 

Jensen (FDP),sprach von einem „Kom-
plettversagen“ der Bundesregierung 
und forderte zumindest indirekt Rück-
tritte. Sie erwarte, dass die zuständigen 
Minister „in den nächsten Tagen per-
sönliche Konsequenzen aus ihrer ko-
ordinierten Verantwortungslosigkeit 
ziehen“, sagte sie. Etwaige Rücktritte 
dürften allerdings nicht zu einer 
schlechteren Ausgangslage für die noch 
in Afghanistan zurückgebliebenen 
Menschen führen.

Am Freitag hatte das Auswärtige 
Amt mitgeteilt, dass nach der Rettung 
von 5347 Menschen aus Afghanistan 
und dem Ende des Evakuierungsein-
satzes der Bundeswehr noch immer 
rund 300 Deutsche und mehr als 
10.000 Afghanen auf Ausreise nach 
Deutschland warten. Am Sonntag be-
gann der Bundesaußenminister eine 
viertägige Reise in mehrere Länder, um 
Gespräche zur künftigen Afghanistan-
Politik zu führen.

Der FDP-Bundesvize Wolfgang 
Kubicki erhob schwere Vorwürfe ge-
gen Maas. „Es ist erschütternd, mit wie 
wenig Weitblick und mit wie viel Igno-
ranz die Spitze des Auswärtigen Amtes 
in dieser Frage vorgegangen ist“, sagte 
Kubicki. Die Bundesregierung habe 

lange die Auffassung vertreten, die
Ortskräfte sollten möglichst vielzählig
vor Ort bleiben. „Letztlich bedeutete
dies aber, dass wir sie dort im Stich ge-
lassen haben“, sagte Kubicki. „Es ist aus
humanitärer Sicht beschämend.“

Kubicki sprach von einem „Aus-
weis von Hilflosigkeit“ und forderte
den Rücktritt von Maas. „Die Men-
schen in Deutschland können erwar-
ten, dass zumindest Heiko Maas als
Außenminister die Konsequenzen aus
dem völligen Desaster zieht und zu-
rücktritt.“ Inzwischen fordern annähe-
rend 60 Prozent der Deutschen den
Rücktritt des Außenministers. Das
zeigt eine repräsentative Umfrage des
Meinungsforschungsinstituts Civey im
Auftrag des Handelsblatts. Nur 30 Pro-
zent der Deutschen erklärten, der Mi-
nister sollte „eher nicht“ oder „auf kei-
nen Fall“ zurücktreten.

Der Grünen-Außenexperte Jürgen
Trittin kritisierte, dass es noch keinen
Plan für die Rettung der Verbliebenen
gebe, obwohl dies „überlebensnotwen-
dig für die Betroffenen“ sei. „Weil zu
spät gehandelt wurde, hängt nun die
Rettung am guten Willen der Taliban“,
sagte er. Das werde seinen Preis haben.
„Es ist schon erschütternd: Das Ver-
sagen der Regierung Merkel/Scholz hat
Deutschland erpressbar gemacht.“

Es sei nun notwendig, dass sich die
Regierung und ihre Partnerstaaten über
rote Linien in der Verhandlungsfüh-
rung mit den Taliban verständigt „und
nicht kopflos in die Gespräche hinein-
geht“, sagte der außenpolitische Spre-
cher der Grünen Bundestagsfraktion,
Omid Nouripour. Die Taliban seien
keine Verhandlungspartner wie andere.
„Wir haben es mit einer Terrororgani-
sation zu tun“, sagte er und warnte da-
vor, mit Hilfszusagen an die Taliban
sich deren Kooperation zu erkaufen.

Afghanistan-Strategie

Kritik an Maas wird schärfer

60
Prozent der Deutschen fordern in-
zwischen den Rücktritt von Außen-
minister Heiko Maas (SPD). Bei der 

SPD sind es 44 Prozent.

Quelle: Civey im Auftrag des Handelsblatts

Der Außenminister hatte keine Evakuierungsstrategie – das lasten ihm Politik 
und Bevölkerung an. Rufe nach einem Rettungsplan werden lauter. 
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Wenn am nächsten Sonntag
Bundestagswahl wäre ... (Ergebnis)

Stand: 28.8.2021 • Quelle: INSAHANDELSBLATT

Sonntagsfrage

Veränderung
zum 23.8.2021

Prozentpunkte

Homo oeconomicus

Sinnloser 
Kampf

Die Chancen stehen gut, dass die FDP wie-
der in einer Bundesregierung vertreten sein 
wird. Weder für Schwarz-Grün noch für 
Rot-Grün dürfte es nach den derzeitigen 
Umfragen reichen. Doch was bedeutet eine 
Regierungsbeteiligung der Liberalen? Blickt 
man in die Wahlprogramme, fällt auf: Die 
FDP ist die einzige Partei, die nicht auf den 
Staat als Löser aller Probleme setzt. Eine 
Haltung, die angesichts des eklatanten Ver-
sagens des Staates in den vergangenen Jah-
ren bei entscheidenden Themen durchaus 
berechtigt ist. Auch liegt der Schwerpunkt 
im Programm der Liberalen allen Vorurtei-
len zum Trotz nicht bei den Ideen zur Steu-
er- und Abgabensenkung, sondern bei den 
nötigen Reformen, um Deutschland zu-
kunftsfest zu machen: mehr staatliche und 
private Investitionen, regelmäßige Stress-
tests für eine sichere Energieversorgung, 
eine Orientierung der Zuwanderung an 
unseren wirtschaftlichen Bedürfnissen und 
als Schwerpunkt bessere Bildung. In der 
Klimapolitik setzen die Liberalen auf ein 
hartes CO2-Limit, das über ein umfassendes 
Emissionshandelssystem eingehalten wird. 
Wie die Einsparungen realisiert werden, 
bleibt dem Markt überlassen. Sicherlich 
besser als die Vorstellung, Politiker könnten 
den Weg zur CO2-Einsparung definieren.

Koalitionen erfordern Kompromisse. Im 
Sinne der Sicherung unseres Wohlstands 
wäre es gut, wenn die genannten Punkte 
Regierungsprogramm würden. Kompromiss-
bereit sollte die FDP an anderer Stelle sein: 
der Verschuldung des Staates. Trotz steigen-
der Ausgaben und der Senkung von Steuern 
und Abgaben hält die FDP am Ziel des aus-
geglichenen Haushalts fest. Sie will die 
Schuldenstandquote rasch wieder unter das 
Maastricht-Niveau von 60 Prozent des BIP 
drücken. Das ist weder realistisch noch sinn-
voll.

Allein aufgrund der demografischen Ent-
wicklung wird das Wachstum in den kom-
menden Jahren zurückgehen. Gleichzeitig 
werden die verdeckten Verbindlichkeiten 
für Renten und Pensionen offensichtlich. 
Ein Herauswachsen aus den Schulden wird 
deutlich schwerer. Zum anderen teilen wir 
unsere Währung mit Staaten, die wesentlich 
höher verschuldet sind und keinerlei ernst-
hafte Absicht haben, ihre Neuverschuldung 
zurückzufahren. Diese Länder leiten aus 
unserer geringen Staatsverschuldung die 
Forderung nach höheren Transfers und 
gemeinsamer Schuldenaufnahme ab. Sie 
fordern zusätzlich die Garantie der Europäi-
schen Zentralbank, die Zinsen tief zu halten. 
Wer in diesem Umfeld auf Sparen setzt, 
agiert wie ein Geisterfahrer auf der Auto-
bahn.

Es kommt nicht darauf an, dass der Staat 
keine Schulden macht. Es kommt darauf an, 
wofür er diese Schulden macht. Hier sollte 
die FDP ihr politisches Kapital einbringen 
und dafür sorgen, dass nicht Konsum und 
ideologische Projekte finanziert werden, 
sondern die Sicherung künftigen Wohl-
stands. Genug zu tun gibt es.

Daniel Stelter ist 
Gründer des Forums 

„Beyond the Obvious“, 
Unternehmensberater 

und Autor. 
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Grüne und SPD: Noch 
unklar, wie man mit der 
Linken umgehen soll.

G
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Silke Kersting, Jürgen Klöckner 
Berlin

V
ier Wochen vor der Bundestags-
wahl wächst die Kritik der Grü-
nen an der Linken und damit 
auch an einem rot-rot-grünen 
Bündnis mit der Partei. „Die 

Linke ist aus meiner Sicht kein stabiler 
Partner für eine mögliche Koalition“, 
sagte der industriepolitische Sprecher 
der Grünen, Dieter Janecek, dem Han-
delsblatt. 

Janecek sieht dabei nicht nur au-
ßenpolitische Hürden für ein Bündnis, 
wie sie in der Afghanistan-Politik sicht-
bar wurden. Es gibt zudem ein gegen-
sätzliches Verständnis von Innovation 
und Markt“, sagte Janecek. „Die Linke 
ist eine Partei, die aus dem Sozialismus 
kommt und möglichst hohe Steuern 
und regulatorische Hürden fordert.“ 
Das mache Unternehmen Angst und 
sei nicht mit grüner Politik vereinbar, 
die Unternehmen auch Freiräume lasse.

Grünen-Kanzlerkandidatin Anna-
lena Baerbock kritisierte am Wochen-
ende gegenüber der Funke Medien-
gruppe, die Linke habe sich „ins Ab-
seits geschossen“, weil sie gegen die 
Rettungsmission der Bundeswehr für 
Ortskräfte gestimmt habe. 

In der Regel übten sich die Grünen 
bislang in Zurückhaltung und gaben 
sich schmallippig, wenn sie auf ein 
mögliches Linksbündnis angesprochen 
wurden. Man wolle keine „Ausschlie-
ßeritis betreiben“, betonen der Co-
Vorsitzende Robert Habeck und Kanz-
lerkandidatin Baerbock unisono. Zu-
dem will sich die Partei vor etwaigen 
Koalitionsverhandlungen nach der 
Bundestagswahl keiner Option berau-
ben. Dass viele Wähler, darunter vor 
allem in der Wirtschaft, extrem skep-
tisch auf ein mögliches Linksbündnis 
schauen, überzeugt die Grünen nicht.

Lange Zeit schien ohnehin klar, 
dass es auf ein Bündnis zwischen Uni-
on und Grünen hinauslaufen würde. 
Doch inzwischen ist das Rennen wie-
der offen. Aus dem Zweikampf ist ein 

Dreikampf geworden. Union, SPD und 
Grüne stehen eng beieinander. Umfra-
gen zufolge wäre auch ein Linksbünd-
nis derzeit rechnerisch möglich – wenn 
auch unter Führung der SPD, die im 
Sonntagstrend der „Bild am Sonntag“ 
mit 24 Prozent drei Prozentpunkte vor 
der Union und sieben vor den Grünen 
liegt. Ihr Kanzlerkandidat Olaf Scholz 
wich einer Frage nach dem Bündnis in 
einem Interview mit der „Frankfurter 
Allgemeinen Sonntagszeitung“ zuletzt 
mehrmals aus. Nur die Wählerinnen 
und Wähler träfen diese Entscheidung. 
Es sei allerdings unabdingbar, dass sich 
die Linke – anders als in ihrem Wahl-
programm – zur Nato bekenne.

Knappe Mehrheit
Verglichen damit wirken die jüngsten 
Aussagen der Grünen geradezu ableh-
nend. Sie sind zwar immer noch kein 
Ausschluss an ein Linksbündnis, zei-
gen aber, wie groß die Ablehnung der 
Grünen ist. „Die Linkskoalition ist von 
allen Optionen auf dem Tisch die un-
wahrscheinlichste“, sagt auch der Po-

litikwissenschaftler Heinrich Oberreu-
ter dem Handelsblatt. 

Es sei ein großes Rätsel, wie diese 
Koalition zusammenhalten solle, etwa 
mit Blick auf die außenpolitischen Grä-
ben. Die Aussagen von Baerbock zu 
Russland und China seien konsequente 
und durchaus harte Einschätzungen der 
Ideologie- und Machtpolitik der beiden 
Länder. 

„Da gibt es aber keine Verwandt-
schaft zu den Linken, und selbst mit der 
SPD gäbe es Schwierigkeiten“, sagte 
Oberreuter. „Wie die Linken mit ihrer 
einseitigen, eher ideologisch ange-
hauchten Sozialpolitik koalitionsfähig 
mit Grünen und SPD sein wollen, ist 
mir auch ein Rätsel“, so Oberreuter. 

Vor diesem Rätsel stehen offenbar 
auch die Grünen. Die Linken müssten 
sich dazu bekennen, dass der industriel-
le Kern dieser Republik nicht zerstört 
werde, sagte der Co-Vorsitzende Ha-
beck mal. Ihm und anderen führenden 
Grünen ist nur zu gut bewusst, dass der 
jahrelange Annäherungskurs an die 
Wirtschaft zunichte wäre, würden die 
Grünen mit den Linken gemeinsame 
Sache machen.

Weder Habeck noch Baerbock 
wurde bislang eine besondere Vorliebe 
für ein Linksbündnis nachgesagt, und 
das gilt umso mehr, wenn es unter 
Führung der SPD gebildet werden 
müsste – auch wenn in beiden Fällen 
die Union aus dem Kanzleramt ver-
drängt werden würde. Bei Rot-Grün-
Rot würde auch aus Baerbock keine 
Regierungschefin werden. 

Wahrscheinlicher ist da eine Ampel 
aus SPD, Grünen und FDP. Wobei es 
auch bei den Grünen Befürworter eines 
Linksbündnisses gibt. Ende Juli sprach 
sich Ricarda Lang, stellvertretende 
Bundesvorsitzende, für Grün-Rot-Rot 
aus. Auf die Frage, für wen sie sich ent-
scheide, wenn sie zwischen einer 
schwarz-grünen Koalition oder einem 
Linksbündnis unter grüner Führung 
entscheiden dürfte, sagte sie dem 
„Spiegel“: „Grün-Rot-Rot, aber mit ei-
ner guten Außenpolitik.“ 

Rot-Grün-Rot

Widerstand der Grünen 
gegen Linksbündnis wächst 
SPD und Grüne wollen sich nicht festlegen, mit wem sie am ehesten koalieren 

würden. Ein Bündnis mit der Linken wird aber immer unrealistischer.
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O laf Scholz ist eigentlich kein Po-
litiker, vor dem sich Unterneh-
mer besonders fürchten. Doch als 
SPD-Kanzlerkandidat hat er sich 

eine Forderung seiner Partei zu eigen 
gemacht, die der Wirtschaft Angst be-
reitet: Der Vizekanzler plädiert für die 
Wiedereinführung der Vermögensteu-
er. Als Bundesfinanzminister hat 
Scholz zur Bekämpfung der Corona-
Pandemie in den Jahren 2020 bis 2022 
rund 470 Milliarden Euro neue Schul-
den gemacht. Und im Wahlkampf wird 
nun diskutiert, wer die Krisenrechnung 
begleichen soll. SPD, Grüne und Linke 
schlagen in ihren Wahlprogrammen ei-
ne Vermögensteuer vor.

Eine neue Studie des Ifo-Präsiden-
ten Clemens Fuest im Auftrag der Stif-
tung Familienunternehmen bestätigt 
die Sorgen der Wirtschaft. Der Öko-
nom untersucht die Auswirkungen ei-
ner solchen Steuer und kommt zu ei-
nem vernichtenden Urteil: Die Ver-
mögensteuer würde großen Schaden 
anrichten und dem Staat gleichzeitig 
geringere Einnahmen bescheren als er-
hofft. „Insgesamt birgt das Projekt der 
Einführung einer Nettovermögensteu-
er für Deutschland erhebliche öko-

nomische und fiskalische Risiken“, 
schreibt Fuest in der 50-seitigen Studie. 
„Die Kombination aus Ertragsteuern 
und der neuen Vermögensteuer würde 
die effektive steuerliche Belastung von 
Investitionen massiv erhöhen.“

Jahrzehntelang hatte es in 
Deutschland eine Vermögensteuer ge-
geben, bis das Bundesverfassungs-
gericht 1995 in einem Urteil bemängel-
te, Immobilien würden wegen veralte-
ter Bewertungsmaßstäbe bei der 
Vermögensteuer deutlich bevorzugt. 

Die damalige Bundesregierung unter 
Helmut Kohl (CDU) handelte nicht, ab 
1997 wurde die Steuer nicht mehr er-
hoben. In den vergangenen Jahren er-
lebte die Steuer mit dem Aufkommen 
einer neuen Ungleichheitsdebatte in 
Deutschland ein Comeback. Auch die 
Kosten durch die Coronakrise haben 
den Ruf nach einer Vermögensteuer 
wieder lauter erklingen lassen.

Ökonom Fuest hält die Begrün-
dung, mit der Steuer sollten die Kosten 
der Coronakrise gerecht verteilt wer-
den, für nicht überzeugend. Denn da-
bei werde übersehen, dass die Ertrag-
steuern bereits dafür sorgen, dass Steu-
erzahler, die in der Krise keine Verluste 
erlitten oder sogar Gewinne erzielt ha-
ben, einen entsprechenden Beitrag leis-
ten würden. „Außerdem ist der Be-
stand des Nettovermögens kein ange-
messener Indikator für krisenbedingte 
Gewinne oder Verluste“, heißt es in 
der Studie weiter.

Die SPD will Nettovermögen ab 
zwei Millionen Euro mit einem Pro-
zent besteuern, Vermögen ab einer 
Milliarde Euro mit zwei Prozent. Zwi-
schen 17 und 24 Milliarden Euro würde 
die Steuer nach Schätzung des Deut-

schen Instituts für Wirtschaftsfor-
schung (DIW) im Jahr einspielen. Die
Pläne der Grünen sehen ähnlich aus,
das Konzept der Linken sieht vor, Ver-
mögen ab einer Million Euro mit ein
bis fünf Prozent zu besteuern.

Auch wenn ein Steuersatz von ei-
nem oder zwei Prozent gering klingt,
nach Berechnungen von Fuest würden
sie die Unternehmen trotzdem stark
belasten. „Die ökonomischen Wirkun-
gen der Einführung von Nettover-
mögensteuern sind bereits bei gering
erscheinenden Steuersätzen signifi-
kant“. Bei sehr profitablen Investitio-
nen (Rendite 13 Prozent) erhöhe eine
Vermögensteuer von einem Prozent
die effektive Durchschnittssteuer von
rund 30 auf 38 Prozent. Bei weniger
rentablen Investitionen (Rendite drei
Prozent) steige die Steuerbelastung auf
65 Prozent. Die Stiftung Familien-
unternehmen, die die Studie in Auf-
trag gegeben hat, sieht sich in ihrer Ab-
lehnung der Vermögensteuer bestä-
tigt. Die Steuer würde „gerade die
Familienunternehmen mit ihrem oft
hohen Eigenkapitalanteil in ihrer So-
lidität angreifen“, so Vorstand Rainer
Kirchdörfer. Martin Greive, Jan Hildebrand

Neue Studie zur Vermögensteuer

Viel Aufwand, wenig Ertrag 
Ifo-Präsident Fuest hat die Vermögensteuer untersucht. Ergebnis: eine schwere Belastung für die Unternehmen – und dem Staat bringt sie wenig.

Ökonom Fuest: 
Studie im  

Auftrag der 
Stiftung Familien-

unternehmen.
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Dietmar Neuerer Berlin

I
n der Großen Koalition gibt es Be-
strebungen, die Befugnisse des 
Bundeskartellamts im Online-Be-
reich weiter auszubauen. „Bei der 
Durchsetzung von Verbraucher-

schutz gegen schwarze Schafe in der 
Digitalwirtschaft sollte das Bundeskar-
tellamt eine wichtigere Rolle spielen 
als bisher“, sagte der SPD-Rechtspoli-
tiker Johannes Fechner dem Handels-
blatt. „Wir werden deshalb in der 
nächsten Wahlperiode beraten, wie ge-
nau die Befugnisse des Bundeskartell-
amts zur Durchsetzung von digitalem 
Verbraucherschutz ausgebaut werden 
müssen.“ Klar sei, dass dann auch die 
personelle und die technische Ausstat-
tung des Kartellamtes verbessert wer-
den müsse.

Auch die Union zeigte sich offen 
für eine Stärkung der Behörde. „Überall 
dort, wo strukturelle Ungleichgewichte 
entstehen, die Verbraucherinnen und 
Verbraucher benachteiligen, sind wir 
offen, über Verbesserungen zu spre-
chen“, sagte der Verbraucherschutz-
beauftragte der Unions-Bundestags-
fraktion, Sebastian Steineke (CDU), 
mit Blick auf jüngste Äußerungen von 
Kartellamtschef Andreas Mundt.

Mundt hatte im Interview mit dem 
Handelsblatt auf Lücken in der Rechts-
durchsetzung hingewiesen. So könne 
seine Behörde nicht aktiv gegen Defi-
zite etwa bei Preisvergleichsportalen, 
Nutzerbewertungen, Smart-TVs oder 
sogenannten Mobilen Apps vorgehen. 
Man könne Mängel über Sektorunter-
suchungen feststellen, habe aber bis-
lang „keine Befugnisse, die Unterneh-
men zu zwingen, ihr Verhalten zu än-
dern“, sagte Mundt.

Steineke sagte dazu: „Die Hinweise 
von Herrn Mundt sollte die nächste 
Bundesregierung zum Anlass nehmen, 
die Möglichkeit einer effektiven 
Rechtsdurchsetzung für Verbrauche-
rinnen und Verbraucher im Online-Be-
reich weiter auf den Prüfstand zu stel-
len.“ Mit dem Thema Internetver-
gleichsportale habe man sich in dieser 
Legislaturperiode bereits beschäftigt. 
„Bei den Beratungen hatte sich schon 

herauskristallisiert, dass es an weiteren 
Stellen noch Nachholbedarf gibt“, sagte 
der CDU-Politiker.

Das Bundeskartellamt hatte im 
Jahr 2017 mehr Rechte beim Verbrau-
cherschutz erhalten – vor allem gegen 
Abzocke im Internet. Die Kartellwäch-
ter dürfen seitdem Untersuchungen 
ganzer Branchen einleiten, wenn es 
Hinweise auf die Benachteiligung von 
Verbrauchern gibt, und vor Gericht mit 
ihrem Fachwissen Stellungnahmen ab-
geben. Direkte Eingriffsmöglichkeiten 
gegen schwarze Schafe – etwa das Ab-
schöpfen widerrechtlicher Gewinne – 
bekam das Kartellamt aber nicht.

FDP sieht keinen 
Handlungsbedarf

Die FDP-Verbraucherpolitikerin Ka-
tharina Willkomm zeigte wenig Ver-
ständnis für die Forderung des Kartell-
amtschefs. Es sei zwar „gut und richtig, 
wenn das Bundeskartellamt Wett-
bewerbsverstöße nicht nur ermitteln, 
sondern auch dagegen vorgehen kann“, 
sagte Willkomm. „Mich wundert aller-
dings der Zeitpunkt von Herrn Mundts 
Forderung.“ Denn der Gesetzgeber ha-
be die Kompetenzen des Kartellamts 
gegenüber der Digitalwirtschaft erst 
Anfang des Jahres erweitert.

Mit der seinerzeit beschlossenen 
Reform des Gesetzes gegen Wett-

bewerbsbeschränkungen (GWB) kann 
die Behörde leichter gegen Wett-
bewerbsverzerrungen vorgehen, wenn 
marktbeherrschende Digitalunterneh-
men ihre Position ausnutzen. Mehr 
Rechte beim Verbraucherschutz in der 
digitalen Welt umfassen die neuen Be-
fugnisse nicht.

Die Neuerung besteht darin, dass 
die Kartellwächter bestimmte Verhal-
tensweisen der Big-Tech-Unterneh-
men schon früher untersagen können. 
Sie können vorbeugend einschreiten. 
Die klassische Missbrauchsaufsicht der 
Wettbewerbsbehörden war bislang da-
rauf ausgerichtet, wettbewerbsfeindli-
ches Verhalten von marktmächtigen 
Unternehmen erst im Nachhinein ab-
zustellen oder zu sanktionieren.

Willkomm erwartet von Mundt, 
dass er präzise sagt, inwiefern ihm der 
vollzogene „Machtausbau“ nicht aus-
reicht. Abgesehen davon gab die FDP-
Politikerin zu bedenken, dass weitere 
Veränderungen beim behördlichen 
Verbraucherschutz derzeit nicht auf 
Bundesebene anstünden, sondern im 
Rahmen des „Digital Services Act“ 
(DSA), mit dem die EU die Geschäfts-
praktiken von Onlineplattformen re-
gulieren will, verhandelt würden.

Gerade in der Internetwirtschaft 
gibt es Fälle, in denen Unternehmen 
durch eine einzige rechtswidrige Maß-

nahme Millionen Verbrauchern auf 
einmal schaden können. Vor diesem 
Hintergrund kann sich auch der Chef 
des Verbraucherzentrale-Bundesver-
bands (VZBV), Klaus Müller, eine 
Stärkung des Kartellamts vorstellen. 
„Mit Blick auf die private Rechtsdurch-
setzung könnten gezielte Befugnisse 
des Bundeskartellamts etwa zum Er-
lass einer Allgemeinverfügung bei 
Massenverstößen sinnvoll sein“, sagte 
Müller dem Handelsblatt.

Zwar sei die zivilrechtliche Rechts-
durchsetzung durch zivilgesellschaft-
lich organisierte Verbraucherschutz-
organisationen ein „sehr wirksames In-
strument, um schnell und effizient 
gegen Rechtsverstöße vorzugehen und 
offene Rechtsfragen gerichtlich zu klä-
ren“. Doch stoße auch diese Form der 
Rechtsdurchsetzung an ihre Grenzen.

Effektive Rechtsdurchsetzung 
nicht immer einfach

Als Beispiel nannte Müller Erfahrun-
gen seines Verbands bei der juristi-
schen Verfolgung des Dieselskandals. 
Der VZBV habe von den zuständigen 
Behörden, dem Kraftfahrt-Bundesamt 
oder dem Bundesverkehrsministerium, 
zum Großteil geschwärzte Unterlagen 
erhalten. „Es gibt zwar gesetzliche 
Auskunftsansprüche, die aber mit der 
pauschalen Berufung auf Betriebs- und 
Geschäftsgeheimnis konterkariert wer-
den“, sagte Müller. Unter solchen Vo-
raussetzungen sei eine effektive 
Rechtsdurchsetzung nicht immer ein-
fach.

Müller appellierte an die Politik, 
dies zu ändern und die zivilrechtliche 
Rechtsdurchsetzung zu stärken. Ein 
weiterer wichtiger Schritt dafür wäre 
aus seiner Sicht die Einführung einer 
EU-Verbandsklage.

Die Einführung von EU-weiten 
Sammelklagen ist Ende 2020 final be-
schlossen worden. Verbraucher sollen 
künftig überall in der EU gemeinsam 
juristisch gegen Unternehmen vorge-
hen können. Nun muss das neue In-
strument noch in nationales Recht um-
gesetzt werden. Ab dem Jahr 2023 sol-
len dann Sammelklagen in allen 27 
EU-Staaten möglich sein.

Verbraucherschutz

Bundeskartellamt  
soll mehr Befugnisse 

bekommen
Union und SPD wollen Deutschlands obersten 

Wettbewerbshüter zu einer schlagkräftigen 
Verbraucherschutzbehörde ausbauen.

Andreas Mundt 
vor seinem 

Dienstsitz: Die 
Kartellwächter 
dürfen Unter-

suchungen ganzer 
Branchen einleiten.

Überall dort,  
wo strukturelle 

Ungleich -
gewichte 

 entstehen, die 
Verbraucher 

benachteiligen, 
sind wir offen, 
über Verbesse-

rungen zu  
sprechen.

Sebastian Steineke
Verbraucherschutz -

beauftragter der  
Unions-Bundestags-

fraktion (CDU)
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Württemberg drohen ihnen schon An-
fang September neue Einschränkun-
gen. „Wenn 200 bis 250 Intensivbet-
ten belegt sind, erwägen wir erste
Kontaktbeschränkungen für ungeimpf-
te Erwachsene zu erlassen“, sagte Uwe
Lahl, Amtschef im Ministerium, der
Deutschen Presse-Agentur. 

Die Grenzwerte könnten nach
Prognosen des Landesgesundheits-
amtes bereits Ende dieser Woche er-
reicht werden Der Grund seien unter
anderem Reiserückkehrer aus dem
Ausland. Die Landesregierung erwäge
laut Lahl Maßnahmen, „die man schon
aus den Lockdowns der zweiten und
dritten Welle kennt, etwa dass sich nur
zwei Familien treffen dürfen“.

Das Ministerium rechnet damit, 
dass etwa drei Millionen ungeimpfte Er-
wachsene von diesen Einschränkungen 
betroffen wären. „In dieser Situation 
muss man als Landesregierung etwas 
machen. Ich sehe keine Alternative.“ 

Das Konzept müsse aber noch in
der grün-schwarzen Regierung abge-
stimmt werden. Würde die Zahl von

300 Intensivbetten überschritten, kön-
ne für eine Zeit 2G für Ungeimpfte ein-
geführt werden. Das würde bedeuten,
dass nur noch Geimpfte oder Genese-
ne ins Restaurant oder ins Konzert
dürfen, erläuterte der Ministerialdirek-
tor. Auch die Grünen-Kanzlerkandida-
tin Annalena Baerbock sprach sich da-
für aus, Geimpften und Genesenen
schon jetzt mehr Freiheiten zu geben
als Ungeimpften. NRW-Gesundheits-
minister Karl-Josef Laumann (CDU)
erteilte der Forderung nach weiteren
Einschränkungen für Ungeimpfte hin-
gegen vorerst eine Absage. Der nord-
rhein-westfälische Städtetag hatte sich
dafür ausgesprochen, dass der Freizeit-
bereich nur noch für Geimpfte und Ge-
nesene (2G) zugänglich sein solle – 
statt wie bisher auch für Getestete
(3G). „Ich möchte zum jetzigen Zeit-
punkt nicht 2G. Ich möchte jetzt erst
einmal beim Testen bleiben“, sagte
Laumann. Die Sieben-Tage-Inzidenz
stieg nach Angaben des Robert Koch-
Instituts (RKI) vom Sonntagmorgen
auf 74,1 – am Vortag hatte der Wert
72,1 betragen, vor einer Woche 54,5.
Daniel Delhaes, Jürgen Klöckner, Jens Koenen, 
Tanja Kuchenbecker

um. Fahrgäste würden nicht beim Ein-
stieg kontrolliert und „müssen sich nir-
gendwo registrieren bzw. einen festen 
Sitzplatz reservieren“, heißt es. Eine 
Kontrolle beim Einstieg sei aufgrund 
der kurzen Haltezeiten ausgeschlossen. 
Auch während der Fahrt finde bereits 
heute weder im Fern- noch im Nahver-
kehr eine vollständige Kontrolle von 
Tickets statt.

In Deutschland gilt die 3G-Regel 
bislang nur bei Auslandsflügen und in 
einigen Bereichen des öffentlichen Le-
bens – etwa beim Restaurantbesuch in 
Innenräumen. Nach Informationen des 
Handelsblatts aus Regierungskreisen 
geht die Initiative für diese Regelung 
von Arbeitsminister Hubertus Heil 
(SPD) aus. Er habe das Thema im Co-
rona-Kabinett zur Sprache gebracht. 
Merkel habe daraufhin gesagt, das Ver-
kehrsministerium könne die Möglich-
keiten prüfen.

Im Verkehrsministerium war die 
Zurückhaltung jedoch groß. Zum ei-
nen gibt es mehrere Studien, auch vom 
Robert Koch-Institut (RKI), die zeigen, 
dass Masken in der Bahn und in Zügen 
schützen und das Infektionsgeschehen 
deutlich verringern. Zum anderen gibt 
es die Auffassung des Justizministeri-
ums, dass es gar keine Rechtsgrundlage 
für eine solche Verordnung gibt. 

Die Regelungen im Infektions-
schutzgesetz beziehen sich allein auf den 
internationalen Reiseverkehr. Darüber 
hinaus war das Verkehrsministerium 
skeptisch, was die Kontrollmöglichkei-
ten angeht. So gebe es datenschutzrecht-
liche Fragen, wenn ein Bahn-Kunde ei-
ne Fahrkarte kaufe und dann seinen 
Impfstatus nachweisen müsse. Das um-
so mehr, da Transportleistungen zur 
Daseinsvorsorge gehören.

Vor allem aber dürften die Bahn-
Gewerkschaften auf die Barrikaden ge-
hen, wenn ihre Mitglieder nicht nur 
Fahrkarten, sondern auch Hygiene-
regeln kontrollieren müssen. Das ha-

Frankreich Deutschland

Anteil der gegen Covid-19 
Geimpften an der Bevölkerung

Einmal geimpft

70,8 %

59,9 %57,2 %
64,8 %

Stand: 25.8. (F), 26.8. (D)
 • Quellen: RKI, Our World in Data, JHUHANDELSBLATT

Pandemiebekämpfung

Vollständig 
geimpft

Bahnfahren zu 
Corona-Zeiten: 
Künftig womöglich 
nur noch für 
Geimpfte, Genesene 
oder Getestete?
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F
ast zwei Drittel der Deutschen 
(64 Prozent) finden es richtig, 
wenn nur noch Corona-Geimpf-
te, -Genesene oder -Getestete 
(3G) Fernzüge nutzen dürfen. 

Das ist das Ergebnis einer repräsenta-
tiven Umfrage des Meinungsfor-
schungsinstituts Civey im Auftrag des 
Handelsblatts. 31 Prozent der Befragten 
sprachen sich hingegen gegen die Regel 
aus, fünf Prozent waren unentschie-
den. Repräsentativ befragt wurden im 
Zeitraum vom 27. bis 28. August rund 
5000 Wahlberechtigte ab 18 Jahren. 
Vor allem Wähler der SPD (78 Pro-
zent), der Union (76 Prozent) und der 
Grünen (75 Prozent) sprachen sich in 
der Umfrage für eine 3G-Regel in Fern-
zügen aus. Unter FDP-Wählern (52 
Prozent) und AfD-Wählern (20 Pro-
zent) war die Zustimmung am nied-
rigsten. Über-65-Jährige waren mit 77 
Prozent dafür, in der Gruppe zwischen 
18 und 29 Jahren war es hingegen nur 
jeder Zweite.

Regierungssprecher Steffen Seibert 
hatte am Freitag bestätigt, dass die 
Bundesregierung im Kampf gegen die 
Pandemie eine 3G-Regel für Fernzüge 
prüfe. Es müsse alles getan werden, um 
die hohen Corona-Fallzahlen ein-
zudämmen, betonte Seibert. Vor allem 
bei jungen Menschen zwischen null 
und 14 Jahren gebe es derzeit hohe An-
steckungszahlen, sie könnten sich in 
den meisten Fällen noch gar nicht imp-
fen lassen. Die Bundesregierung prüfe 
deshalb, ob die 3G-Regel auch in Fern-
zügen und im inländischen Flugver-
kehr angewendet werden könne.

3G-Regel „nicht durchführbar“
Das Ergebnis des Prüfverfahrens liegt 
laut einem Bericht der „Bild“-Zeitung 
nun offenbar vor. Demnach sei die Re-
gel „praktisch nicht durchführbar“, zi-
tiert die Zeitung aus einem Entwurf 
der beteiligten Ressorts, dem Gesund-
heits-, Innen- und Verkehrsministeri-

ben sie bereits im Dezember deutlich 
gemacht, als es um die Kontrolle der 
Maskenpflicht ging. 

Kristian Loroch, Vorstandsmitglied 
der Eisenbahn- und Verkehrsgewerk-
schaft (EVG), warnte bereits: „Die Ein-
führung der 3G-Regelung im Fernver-
kehr darf nicht auf dem Rücken der 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter er-
folgen. Für solche staatlich verordneten 
Kontrollen ist auch der Staat zuständig, 
etwa durch die Bundespolizei.“ Hinzu 
komme, dass die Deutsche Bahn das 
Personal in den Zügen reduzieren wol-
le, was ohnehin zu einer erhöhten Be-
lastung für die Beschäftigten führen 
werde. „Eine 3G-Kontrolle würde diese 
Situation weiter verschärfen und ist 
deshalb für uns nicht tragbar“, sagte Lo-
roch. Die EVG begrüße Maßnahmen, 
die der Pandemie entgegenwirken. Al-
lerdings müssten diese Maßnahmen 
auch umsetzbar und praktikabel sein.

Lockdown für Ungeimpfte
Weder bei Lufthansa noch bei der 
Deutschen Bahn wollte man sich auf 
Anfrage zu den Überlegungen äußern. 
Im Luftverkehr wären von einer sol-
chen Regelung ausschließlich die In-
landsflüge betroffen. Wer aus dem 
Ausland nach Deutschland einreist, 
muss bereits seit Längerem verpflich-
tend einen Negativtest vorweisen kön-
nen. Da hier sowieso Zugangskontrol-
len erfolgen, wäre eine Kontrolle der 
3G-Vorgaben wahrscheinlich umzu-
setzen.

Kirsten Lühmann, Bundestags-
abgeordnete der SPD und Aufsichts-
rätin der Deutschen Bahn AG, lehnt 
die Pläne ab. „Diese Regel brauchen wir 
nicht“, sagte sie dem Handelsblatt. Die 
Luft werde im Zug „alle siebeneinhalb 
Minuten ausgetauscht“. Sie verwies zu-
dem auf die bestehende Maskenpflicht, 
die bereits gut umgesetzt werde. 

Auch an anderer Stelle steigt der 
Druck auf Ungeimpfte. In Baden-

Coronakrise

Druck auf Ungeimpfte steigt 
Die Regierung rückt von einer Testpflicht für Ungeimpfte in Zügen vorsichtig ab. Dabei wollen fast zwei 

Drittel der Bürger diese Regel. Baden-Württemberg prüft derweil Lockdown-Maßnahmen für Ungeimpfte. 

Wenn bis zu 
250 Intensiv-

betten  
belegt sind, 

erwägen  
wir erste 
Kontakt -
beschrän-

kungen für 
ungeimpfte 

Erwachsene. 

Uwe Lahl 
Landesregierung 
Baden-Württem-

berg
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Die Stärkung der Tarifautonomie war Bundeskanz-
lerin Angela Merkel ein wichtiges Anliegen – zu-
mindest fehlte das Bekenntnis in kaum einer ihrer 
Reden bei Arbeitgebern und Gewerkschaften. Doch 
wenn die Regierungschefin nach der Bundestags-
wahl nach 16 Jahren aus dem Amt scheidet, dann 
fällt die Bilanz auf diesem Feld ernüchternd aus. Ar-
beiteten bei Merkels Regierungsantritt 2005 noch 
67 Prozent der Beschäftigten in Westdeutschland 
und 53 Prozent im Osten in einem Betrieb mit Ta-
rifvertrag, so ist die Quote bis 2020 auf 53 Prozent 
im Westen und 43 Prozent im Osten gesunken. 
Und das, obwohl die Große Koalition etwa die Hür-
den dafür gesenkt hatte, dass die Regierung einen 
Tarifvertrag für allgemein verbindlich erklären kann.

Nach Ansicht der Bürger sollte die künftige 
Bundesregierung mehr dafür tun, den Abwärts-
trend zu stoppen. In einer Umfrage im Auftrag der 
Gewerkschaft Verdi bewerteten 86 Prozent der Be-
fragten die abnehmende Tarifbindung kritisch. Bei 
den Anhängern von SPD und Grünen liegt die Quo-
te bei über 90 Prozent, bei den Anhängern von Uni-
on und Linken bei über 80 Prozent.

Für die Umfrage hat das Meinungsforschungs-
institut Kantar Public Anfang Juli 1038 in einer re-
präsentativen Zufallsauswahl ermittelte Wahl-
berechtigte telefonisch befragt. Fast zwei von drei 
Befragten gaben an, dass der Gesetzgeber eingreifen 
sollte, wenn immer mehr Firmen aus der Tarifbin-
dung aussteigen. 31 Prozent sind der Meinung, dass 
die Politik den Abschluss von Tarifverträgen Ar-
beitgebern und Gewerkschaften überlassen sollte.

Die meisten Befürworter einer starken Rolle 
des Staates finden sich mit Abstand bei Anhängern 
der Linken, gefolgt von jenen der SPD und Grünen. 
Von den potenziellen FDP-Wählern halten nur 38 
Prozent einen stärkeren Staat für gerechtfertigt. 
Von den Bürgern, die die Politik aus dem Tarifge-
schehen heraushalten wollen, sprechen sich aber 
55 Prozent dafür aus, dass der Staat in Ausnahme-
fällen ein Eingriffsrecht haben sollte. Das gilt etwa 
für Branchen mit geringer Tarifbindung wie die 
Pflege oder den Einzelhandel. Kurz vor Ende der 
Legislaturperiode hatte die Große Koalition ein Ge-
setz verabschiedet, wonach Pflegekassen ab Sep-
tember 2022 nur noch Altenheime und ambulante 
Dienste finanzieren dürfen, die nach Tarif zahlen.

Druck auf Firmen bei öffentlichen 
Aufträgen könnte steigen

Für Verdi-Chef Frank Werneke sind die Ergebnisse 
der Umfrage ein „klarer Handlungsauftrag an die 
künftige Bundesregierung“. In ihren Programmen 
haben sich die Parteien durchaus zum Thema po-
sitioniert. So machen sich Linke, SPD, Grüne und 
die Union mit unterschiedlicher Nuancierung dafür 
stark, dass Tarifverträge künftig noch leichter für 
allgemein verbindlich erklärt werden können. Die 
Politik könnte bestimmen, dass Tarifverträge, die 
die Sozialpartner in einzelnen Bereichen oder Bran-
chen abgeschlossen haben, auch von nicht tarif-
gebundenen Firmen angewendet werden müssen. 

SPD, Linke und Grüne wollen sich, sollten sie 
in Regierungsverantwortung kommen, für ein so-
genanntes Bundestariftreuegesetz starkmachen. 
Tritt es in Kraft, dürfte der Bund nur noch öffent-
liche Aufträge an Unternehmen vergeben, die ihren 
Beschäftigten Tariflöhne zahlen. In den meisten 
Bundesländern existieren solche Regelungen. An-
gesichts öffentlicher Aufträge im Volumen von rund 
400 Milliarden Euro erhoffen sich die Gewerk-
schaften eine starke Anreizwirkung.

Von den Parteien mit Chance auf eine Regie-
rungsbeteiligung findet sich im Programm der Li-
beralen am wenigsten zur Tarifbindung. FDP-Chef 
Christian Lindner hatte aber vor wenigen Tagen 
bei einer Konferenz des DGB gesagt, die Sozialpart-
nerschaft und die Mitbestimmung seien ein „Stand-
ortfaktor für Deutschland“, weil so beispielsweise 
der Betriebsfrieden gesichert werde. F. Specht

Gewerkschaft

Immer weniger 
Tarifverträge

Laut einer Verdi-Umfrage sollte der 
Staat mehr dafür tun, den 
Abwärtstrend zu stoppen. 
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J
örg Hofmann ist besorgt. Der 
IG-Metall-Chef fürchtet, dass 
die deutsche Industrie auf dem 
Weg ins klimaneutrale Zeit-
alter ins Hintertreffen geraten 
könnte. Und mit ihr die Be-

schäftigten. Vehement fordert er, die 
künftige Regierung müsse vor allem 
eins tun – geeignete arbeitsmarktpoli-
tische Instrumente entwickeln. 

Herr Hofmann, Deutschland hat die 
längste Industrierezession der 
Nachkriegsgeschichte hinter sich, 
für dieses Jahr wird wieder Wachs-
tum erwartet. Ist der Industriestand-
ort über den Berg?
Konjunkturell ja – wenn uns Lieferket-
tenprobleme nicht noch länger daran 
hindern, die gute Auftragslage über fast 
alle Branchen hinweg auch auszuspie-
len. Bei den strukturellen Fragen bin 
ich skeptischer.

Sie haben die Lieferschwierigkeiten 
etwa bei Halbleitern angesprochen. 
Haben wir uns da zu sehr auf 
andere Länder verlassen?
Wir erleben gerade einen Hallo-wach-
Effekt, welche Relevanz souveräne eu-
ropäische Wertschöpfungsketten ha-

ben. Auf für die Industrie relevanten 
Feldern – beispielsweise bei Halbleitern 
oder Batteriezellen – brauchen wir 
Wertschöpfung in Europa. Wir müssen 
uns zudem unabhängiger davon ma-
chen, ob im Suezkanal ein Frachter 
quersteht oder nicht, und auch Wert-
stoffkreisläufe stärker nutzen – auch 
um Abhängigkeiten im Bezug von 
Rohstoffen zu minimieren.

Die Dekarbonisierung und die 
Digitalisierung sind die großen 
Herausforderungen für die Indus-
trie von morgen. Was erwarten Sie 
als Gewerkschafter hier von der 
künftigen Bundesregierung?
Wir brauchen die richtigen arbeits-
marktpolitischen Instrumente, damit 
in der Transformation niemand entlas-
sen werden muss. Als IG Metall haben 
wir das Transformationskurzarbeiter-
geld oder die Vier-Tage-Woche in die 
Debatte eingebracht. Jeder und jede Er-
werbstätige sollte auch die Chance ha-
ben und es sich finanziell leisten kön-
nen, im Laufe seines Berufslebens noch 
eine zweite Ausbildung zu machen.

Was zeichnet aus Ihrer Sicht gute 
Industriepolitik aus?

Sie sollte dafür sorgen, dass gut florie-
rende Regionen, die heute beispiels-
weise am Bau von Verbrennungsmoto-
ren hängen, auch weiterhin florieren 
können – mit neuen nachhaltigen Ge-
schäftsmodellen.

Da fehlt mir etwas die Fantasie ...
Man muss sich anschauen, was man in 
einer Region Neues aufbauen kann, 
ohne dass Unternehmen komplett neu 
investieren oder alle Mitarbeiter um-
schulen müssen. Firmen aus der klas-
sischen Komponentenfertigung für 
Motoren könnten etwa Kühlsysteme 
für Batteriezellen bauen oder sich im 
wachsenden Recyclingmarkt engagie-
ren. Wenn wir Beschäftigung sichern 
wollen, muss an den Standorten inves-
tiert werden, an denen alte Produkte 
und Dienstleistungen auslaufen – und 
nicht in Niedriglohnländern. Das ver-
langt von den Unternehmen, sich der 
Verantwortung für die Standorte und 
die dort Beschäftigten zu stellen.

Und wenn andere Länder bessere 
Investitionsbedingungen bieten?
Wir erleben einen immensen Subven-
tionswettbewerb in Europa. Osteuro-
päische Länder fördern beispielsweise 

Jörg Hofmann

„Wir erleben einen 
Subventionswettbewerb 

in Europa“
Der Gewerkschaftschef warnt vor teuren Illusionen bei der 

Klima-Transformation der Industrie. Er bemängelt Deutschlands 
schlechte Karten im Standortwettbewerb.

Vita
Der Gewerkschafter 
Der Schwabe Jörg 
Hofmann ist seit 
Oktober 2015 Erster 
Vorsitzender der IG 
Metall, der mit 2,2 
Millionen Mitglie-
dern größten 
deutschen Gewerk-
schaft. Der 65-Jäh-
rige ist SPD-Mitglied 
und sitzt im Auf-
sichtsrat von Bosch 
und Volkswagen.

Der Berater Der 
Ökonom ist Berater 
der Bundesregie-
rung, etwa als 
Mitglied im Len-
kungskreis der 
Nationalen Plattform 
Zukunft der Mobili-
tät oder bei der 
Plattform Arbeiten 
4.0 des Bundesminis-
teriums für Arbeit 
und Soziales.
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450
Milliarden Euro  

muss Deutschland 
bis 2030 investie-
ren, um nicht im 
Standortwettbe-

werb zurückzufal-
len, so Ökonomen. 

Quelle: Handelsblatt

stark den Aufbau von Batteriezellfer-
tigung. Hier hat Deutschland als Stand-
ort schlechte Karten. Das europäische 
Beihilferecht ist komplett kontrapro-
duktiv, wenn es darum geht, an einem 
bestehenden Standort etwas Neues 
aufzubauen und Wertschöpfung zu er-
halten. Die von der Bundesregierung 
initiierten IPCEI-Programme (geför-
derte, länderübergreifende Projekte 
von europäischem Interesse, d. Red.) 
etwa für Batteriezellproduktionen sind 
hilfreich, aber können diesen Kon-
struktionsfehler nicht ausgleichen. Und 
hinzu kommen noch die hohen Ener-
giekosten in Deutschland.

Die Regierung hat gerade eine 
Milliarde Euro für den Zukunfts-
fonds Automobilindustrie bereit-
gestellt. Das ist doch nicht wenig 
Geld, oder?
Die Fördertöpfe sind größer geworden, 
aber ohne Ideen helfen sie wenig. Und 
ich sehe das Risiko, dass Mittel bei den 
üblichen Beutegemeinschaften landen 
und nur teilweise dazu beitragen, Be-
schäftigung zu stärken. Der Zugang 
von kleinen und mittleren Unterneh-
men zu den Fördertöpfen ist weiter 
nicht zufriedenstellend.

Die IG Metall fordert, Ökologie und 
Soziales nicht gegeneinander 
auszuspielen. Kann das überhaupt 
gelingen, wenn die Klimaziele 
immer weiter verschärft werden?
Es kann gelingen, aber es wird immer 
anspruchsvoller. Wenn ich bis 2030 
rund 14 bis 16 Millionen Elektroautos 
auf die Straße bringen will, müssen die 
auch irgendwo Strom tanken. Die EU-
Kommission hat den Ausbau der eu-
ropäischen Ladeinfrastruktur zumin-
dest als Thema adressiert, das deutsche 
Klimaschutzgesetz sagt dazu leider gar 
nichts. Und ob sich die Batteriezellfer-
tigung so schnell aufbauen lässt, be-
zweifele ich auch.

Auch die Stahlindustrie, die für 30 
Prozent der industriellen CO2-Emis-
sionen steht, soll grün werden. 
Haben deutsche Produzenten da 
eine Chance?
Die Technik ist da. Die Unternehmen 
müssen jetzt die Investitionsentschei-
dungen treffen und beim Umbau geför-
dert werden. Aber dann fangen die Fra-
gen erst an: Woher kommt der Was-
serstoff? Akzeptieren wir für eine 
Übergangsphase auch „blauen“ Was-
serstoff, und wo kommt der her? Es 
wird ja gern vergessen, dass wir 70 Pro-
zent unseres Energiebedarfs durch Im-
porte decken.

Lachen sich Stahlhersteller in 
China oder Südkorea nicht ins 
Fäustchen, wenn europäischer 
Stahl durch die Klimaschutzauf-
lagen immer teurer wird?
Wir brauchen im Außenhandel Instru-
mente, die europäische Hersteller vor 
Dumpingimporten schützen, die unter 
niedrigeren Klimastandards produziert 
wurden. Aber es gibt noch ein ganz an-
deres Problem: In Schweden entsteht 
erstmals seit Jahrzehnten ein neues 
Stahlwerk auf Basis von grünem Was-
serstoff. Die Kunden werden diesen 
Stahl fordern, um ihre eigene Klima-
bilanz zu verbessern. Das Hauptrisiko 
für deutsche Produzenten besteht da-
rin, dass sie bei „grünem“ Stahl gar 
nicht zum Zuge kommen, weil der in 
Kanada oder Skandinavien produziert 
wird. 

 SPD-Kanzlerkandidat Scholz hat als 
Vizekanzler die CO2-Abgabe mit-
beschlossen, regt sich dann aber 

über steigende Benzinpreise auf. 
Brauchen wir mehr Ehrlichkeit?
Wenn man die CO2-Bepreisung im 
Verkehr will, kann man nicht gleich-
zeitig sagen, dass niemand daraus 
Nachteile haben soll. Denn sonst neh-
me ich jede Lenkungswirkung. Richtig 
ist, darüber nachzudenken, wie wir 
den Elektroantrieb noch schneller in 
die Breite bringen und es schaffen kön-
nen, die Bestandsflotte schneller zu 
verjüngen.

Brauchen wir eine Abwrackprämie?

Die heutige Subventionierung wird ir-
gendwann auslaufen und durch ein 
neues Instrument ersetzt werden müs-
sen. Wir brauchen ein Instrument, das 
den Umstieg auf die E-Mobilität auch 
bei Menschen, die weniger verdienen, 
beschleunigt.

Damit Deutschland im Standort-
wettbewerb nicht zurückfällt, 
halten Ökonomen bis 2030 staatli-
che Investitionen in Höhe von 450 
Milliarden Euro für erforderlich. 
Diese Rechnung stammt aus einer 

Zeit, als wir noch nicht die neuen Kli-
mavorgaben hatten. Ich würde den Be-
darf heute eher bei 500 Milliarden und
mehr sehen. Deshalb muss die Schul-
denbremse korrigiert werden. Und es
ist auch nicht Zeit für Steuerentlas-
tungsprogramme für Hochverdiener
und Kapitalgesellschaften, wie einige
Parteien es fordern.

Herr Hofmann, vielen Dank für das 
Interview. 

Die Fragen stellte Frank Specht.
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Martin Kölling Tokio

S
üdkoreas Präsident Moon Jae 
In hat den Ort für Koreas An-
griff auf den Autoakku-Markt 
mit Sinn für Symbolik aus-
gesucht. Seine K-Battery-Stra-
tegie stellt er Anfang Juli in der 

größten Fabrik des Batterieherstellers 
LG Energy Solutions vor. „Unser Land 
will bis 2030 ein globales Kraftzentrum 
der Batterieproduktion werden“, ver-
spricht Moon den Vertretern von Süd-
koreas Batterieindustrie im Publikum.

40 Billionen Won (rund 30 Milliar-
den Euro) will der Staat in die hei-
mische Batterieindustrie investieren, 
davon die Hälfte als Zuschüsse für 
neue Werke. Und Südkoreas Industrie 
zieht mit. Gastgeber LG Chem, dem 
LG Energy Solutions gehört, kündigt 
zur Feier des Tages an, 15,1 Billionen 
Won in den Aufbau eines Batterie-
Hubs zu investieren.

Die Chefs der lokalen Akkurivalen 
Samsung SDI und SK Innovation ap-
plaudieren. Es wird erwartet, dass sie 
mit ähnlichen Investitionen nachziehen. 
Denn die K-Battery-Initiative ist Teil 
eines noch ambitionierteren Entwick-
lungsplans, des „Korean New Deals“.

Das historische Vorbild hatte die 
USA aus der Weltwirtschaftskrise vor 
dem Zweiten Weltkrieg geführt – zu 
neuen Höhen. Moon will die Corona-
krise „in eine Gelegenheit“ verwan-
deln, um die zehntgrößte Volkswirt-
schaft in der Nach-Corona-Welt zum 
Weltmarktführer bei Akkus, Chips, 
Mobiltechnik und Umwelttechnolo-
gien aufzubauen. „Mit innovativen Ri-
sikofirmen und Start-ups als Haupt-
antriebskräfte wird Korea zu einem ‚di-
gitalen Powerhouse‘ aufsteigen, das die 
Welt anführt“, so seine Vision.

Das Programm findet international 
Beachtung. Moon stellt immerhin ins-

gesamt Investitionen in Höhe von 160 
Billionen Won (117 Milliarden Euro) in 
Aussicht, acht Prozent von Südkoreas 
Bruttoinlandsprodukt. Allein bis 2025 
sollen 900.000 Jobs geschaffen wer-
den. Und der Präsident läutete damit 
eine industriepolitische Wende ein.

Der New Deal stelle nach Jahren 
kurzfristiger Konjunkturprogramme 
„den Wechsel in eine positive politische 
Richtung hin zu langfristigen Investi-
tionsprojekten dar“, sagt Kathleen Oh, 
Korea-Volkswirtin der Bank of Ame-
rica. Und Randall Jones, der Chef des 
Japan/Korea Desks bei der OECD, 
sieht im New Deal des Landes „ein 
starkes Fundament für die Nach-Co-
vid-19-Welt“.

Das Besondere ist, dass die Regie-
rung nicht allein auf die Macht des 
Staats vertraut. „Die koreanische Ver-
sion des New Deals zeichnet sich da-
durch aus, dass sie von der Regierung 
geführt wird, aber private Investitionen 
fördert“, erklärt das Korea Institute of 
Economic Research in einer Analyse. 
Die Großkonzerne stehen national in 
der Pflicht, mit Investitionen in Fabri-
ken und Start-ups zu helfen.

Die deutsche Wirtschaft, die schon 
jetzt mehr nach Südkorea als ins grö-
ßere Japan exportiert, hofft, von der 
Strategie profitieren zu können. „Da 
könnten sich Chancen für Kooperatio-
nen bieten,“ meint Martin Henkel-
mann, der Chef der deutschen Aus-
landshandelskammer in Korea. 
Deutschland und Korea hätten starke 
Industriebereiche, die teilweise kon-
kurrierten, sich aber auch oft ergänz-
ten. „Es ist faszinierend wie die Korea-
nerinnen und Koreaner die Zukunft 
willkommen heißen und neue Techno-
logien annehmen.“

Die enge Kooperation zwischen 
Staat und den Familienkonglomeraten 
des Landes hat schon Südkoreas Auf-

stieg von einem armen Bauernstaat zu 
einer Industrienation innerhalb einer 
Generation ermöglicht. „Dabei haben 
systematische Investitionen in For-
schung und Entwicklung das Land von 
einem Nachzügler in einen Innovati-
onsführer verwandelt“, sagt Anders 
Karlsson, Ostasien-Experte beim glo-
balen Forschungsanalytiker Elsevier.

Laut einer Elsevier-Studie machten 
die Forschungs- und Entwicklungsaus-
gaben von Staat und Konzernen zwi-
schen 2015 und 2019 4,3 Prozent des 
Bruttoinlandsprodukts aus. Ein hoher 
Wert, übertroffen nur vom kleinen Is-
rael. In Japan und Deutschland lag der 
Wert bei knapp über drei Prozent.

Südkorea hat schon jetzt Batterie- 
und Displayhersteller von Weltrang. 
Die Chiphersteller Samsung Electronic 
und SK Hynix dominieren den Welt-
markt für Speicherchips, Samsung ist 

zudem Weltmarktführer bei 
Smartphones. Autobauer Hyundai ist 
einer der Technologieführer bei Brenn-
stoffzellautos. Zudem ist Südkorea Pio-
nier bei den superschnellen 5G-Mobil-
netzen und hat schon die ersten Schrit-
te zu 6G-Netzen getestet.

Das Land hat auch eine sehr aktive 
heimische Internetwirtschaft. Naver 
dominiert statt Google die Internet- 
und Kartensuche. Der Chat-App-Rie-
se Kakao hält die globalen Riesen fern, 
während Amazon wegen großer hei-
mischer Lieferrivalen wie Coupang den 
Markt meidet. Auch die Start-up-Sze-
ne boomt. Doch will Korea mehr. In 
der Vergangenheit flossen die Gelder 
oft in angewandte Forschung, berichtet 
Karlsson. „Aber das Land verschiebt 
die Investitionen immer mehr zur 
Grundlagenforschung, die die Saat für 
neue Technologien darstellt.“ Und der 

Serie: Das bessere Wachstum 

Südkoreas  
New Deal

Mit mehr als 100 Milliarden Euro an Investitionen  
will die Regierung das Land zum Weltmarktführer bei  

Akkus und Chips aufbauen. Es geht dabei um weit mehr  
als nur Innovations- und Wachstumspolitik.

*2020 • Quellen: Gartner, OECD, Statistikbehörde Südkorea, NIPA, Korea Semiconductor Industry Association, IWF
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Vertreter von Samsung und Hyundai, Präsident Moon Jae In: Rund 30 Milliarden Euro 
will Südkorea in die heimische Batterieindustrie investieren.

LG Chem Batterien: Kampf mit asiatischen Rivalen um die Weltmarktführung.
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Das bessere 
Wachstum

Serie: 
Weltweit wollen 

Staaten ihre 
Wirtschaft nach 

der Corona-Pande-
mie digitaler und 

grüner, wider-
standsfähiger  
und gerechter 

gestalten. Beispiel-
lose staatliche 
Investitionen 

sollen dies 
ermöglichen. Das 

Ringen um ein 
besseres Wirt-

schaftswachstum 
wird dieses 

Jahrzehnt prägen. 
Das Handelsblatt 
zeigt, mit welchen 
Ideen Länder ihr 

Wachstum 
verbessern wollen 

– und was 
Deutschland 

inspirieren könnte. 
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I n den vergangenen Monaten reiste 
EU-Kommissionspräsidentin Ursula 
von der Leyen kreuz und quer durch 
die Hauptstädte der EU-Länder und 

verteilte Geld aus dem Wiederaufbau-
fonds. Die Botschaft war eindeutig: Jetzt 
wird angepackt, aufgebaut, transformiert. 
Die insgesamt 800 Milliarden Euro sol-
len dem Einbruch der Wirtschaft durch 
Corona entgegenwirken und den Kon-
tinent gleichzeitig digitaler und klima-
freundlicher machen. Einige der Über-
gabetermine stehen aber noch aus. Und 
mindestens zwei davon werden für Ur-
sula von der Leyen unangenehm: Polen 
und Ungarn warten weiter auf ihr Geld. 

Beide Staaten liefern sich ein Kräf-
temessen mit Brüssel. Polen baut seine 
Justiz so um, dass die Regierung freie 
Hand hat und stellt den Europäischen 
Gerichtshof infrage. Die ungarische Re-
gierung arbeitet seit Jahren daran, For-
schung und Medien auf ihre Linie zu 
bringen. Dicke Schecks nach Warschau 
und Budapest zu bringen wird für von 
der Leyen zum Balanceakt. Denn sie 
müsste längst Verfahren gegen diese 
Staaten eingeleitet haben. Seit dem 1. Ja-
nuar hat die EU das Recht, ihren Mit-
gliedstaaten Gelder zu kürzen, wenn 
diese gegen die Grundsätze der Rechts-
staatlichkeit verstoßen. Betroffen wären 
auch die Mittel des Wiederaufbaufonds.

Das EU-Parlament zieht nun sogar 
vor Gericht, um die Kommission zu 
zwingen, gegen Polen und Ungarn vor-
zugehen. Diese wiederum wartet nur, 
weil der Europäische Gerichtshof das 
neue Gesetz noch prüft. Die Entschei-
dung könnte im Herbst fallen. Beide Er-
eignisse rücken darum nahe aneinander: 
die Bewilligung des Geldes aus dem 
Wiederaufbaufonds und die Drohung, 
EU-Zahlungen generell auszusetzen.

Riskanter Entzug der 
Fördergelder

„Wie wird das aussehen, wenn Ursula 
von der Leyen Geld an Polen und Un-
garn überbringt und kurz später ein Ver-
fahren einleitet, das zum Ziel hat, EU-
Gelder für Polen und Ungarn zu sper-
ren?“, sagt Monika Hohlmeier (CSU), 
die Vorsitzende des Haushaltsausschus-
ses im Europaparlament. Aber so könn-
te es kommen. Polen und Ungarn kein 
Geld aus dem Wiederaufbaufonds zu 
geben wäre riskant. Denn beide Länder 
sind auf das Geld angewiesen bei der 

teuren Umstellung auf eine klima-
freundliche Wirtschaft. Polen bezieht 
seinen Strom vor allem aus Kohlekraft. 
In Ungarn sind die Automobilzulieferer 
wichtig, die sich auf Bauteile für Elek-
troautos umstellen müssen.

„Die Regierungen in Ungarn und 
Polen werden Druck bekommen, das 
Geld abzuholen“, sagt der CSU-Abge-
ordnete Markus Ferber. „Alle Länder 
haften ja für die anderen mit. Darum 
lässt es sich kaum rechtfertigen, nicht 
auch von dem Geld zu profitieren.“

Die Summen sind gewaltig: Ungarn 
hat 7,2 Milliarden Euro an Zuwendun-
gen beantragt. Das wären fünf Prozent 
des jährlichen BIP. Verteilt auf einen 
Auszahlungszeitraum von sechs Jahren 
würde das Land 0,8 Prozentpunkte 
Wachstum geschenkt bekommen. In 
Polen ist der Effekt sogar noch größer. 

Das Land will 36 Milliarden Euro ha-
ben, davon 12,1 Milliarden als Kredit. 
Kommt das Geld, macht es jährlich 1,2 
Prozent des BIP aus. „Die direkte öko-
nomische Auswirkung wäre enorm“, 
sagt der Ökonom Zsolt Darvas von der 
Denkfabrik Bruegel. „Die indirekten 
Folgen wären aber noch stärker: Die 
Märkte könnten reagieren und die Zin-
sen für Staatsanleihen steigen lassen.“ 
Dann, so Darvas, könnte der Streit mit 
Ungarn eskalieren, Polen könnte sogar 
anstreben, die EU zu verlassen.

Länder müssen 
Investitionspläne vorlegen

Daran will man in der EU-Kommission 
nicht schuld sein. Es muss also Geld ge-
ben für Polen und Ungarn. Jedes Land 
sollte einen Plan vorlegen, wie es inves-
tieren will. Gerade Polen und Ungarn 
sind damit spät dran. „Bisher gibt es nur 
Ideenskizzen“, sagt Ferber. In der Kom-
mission heißt es offiziell, man arbeite 
eng mit den Regierungen zusammen, 
um „mögliche offene Fragen zu klären 
und zusätzliche Informationen zu be-
kommen“. Worum es dabei genau geht, 
will man nicht sagen.

Der Grünen-Abgeordnete Daniel 
Freund sagt: „Wenn Ungarn Geld aus 
dem Wiederaufbaufonds kriegen soll, 
müssen damit sehr konkrete Zusagen 
verknüpft sein, die das Land wieder an 
Europa heranführen.“ Unter den gegen-
wärtigen Bedingungen sollte Ungarn sei-
ner Meinung nach gar keine Mittel aus 
Brüssel bekommen, auch nicht für 
Landwirtschaft und Strukturförderung. 
„Die Korruptionsrate in Ungarn ist zehn 
Mal so hoch wie im Rest der EU“, sagt 
er. „Es gibt nachgewiesene Betrugsfälle, 
an denen Orbáns Vater beteiligt war, 
sein Schwiegersohn, sein Schulfreund.“

Konservative und Liberale sehen im 
Wiederaufbaufonds ein einmaliges Pro-
jekt, das nicht als Vorbild für eine wei-
tere gemeinsame Verschuldung herhal-
ten soll. Der Grund dafür sind nicht die 
Probleme mit Ungarn und Polen, eher 
geht es um die grundsätzliche Überzeu-
gung, dass die EU die falsche Ebene ist, 
um Schulden aufzunehmen.

Grüne und Sozialdemokraten sehen 
das anders. „Wir wollen in 30 Jahren kli-
maneutral sein“, sagt Freund. „Dafür 
brauchen wir Investitionen. Darum ist 
eine gemeinsame Verschuldung auch 
weiter sinnvoll.“ Christoph Herwartz

New Deal wird nun zum industriepoli-
tischen Doping.

Stabilere und ausgeglichenere 
Wirtschaftsstruktur schaffen

Es geht beim koreanischen New Deal 
um weit mehr als reine Wachstumspo-
litik. Südkoreas Präsident Moon will 
durch die Eroberung von Weltmarktan-
teilen in den neuen digitalen Boombran-
chen die wachsende Schere zwischen 
Arm und Reich, starken Großkonzer-
nen und technologisch schwachem Mit-
telstand überwinden, um eine „inklusi-
ve“ Gesellschaft zu schaffen.

Große Hoffnungen setzt die Regie-
rung darauf, mit einer Welle von Inter-
net- und Technikstart-ups die hohe 
Abhängigkeit von Großkonzernen zu 
verringern und gut bezahlte Jobs auch 
im technologisch abgehängten Mittel-
stand zu schaffen. Die bisherige Schief-
lage zeigt sich an der Zahl, dass Sam-
sung Electronics allein derzeit 20 Pro-
zent der Exporte des Landes abwickelt.

„Wir werden keine Mühen scheu-
en, Start-ups zu unterstützen, damit sie 
sich zu ‚internationalen Einhorn-Unter-
nehmen‘ entwickeln können“, ver-
spricht deshalb das Ministerium für 
Wissenschaft und Informations- und 
Kommunikationstechnologie. Mit Be-
tonung von Umwelt und Digitalisierung 
sowie regionaler Entwicklung weist der 
koreanische New Deal Parallelen zum 
europäischen Wiederaufbaufonds auf. 
Die wichtigsten Bereiche sind Akkus, 
Chips und Künstliche Intelligenz.

 Weltmachtfantasien bei Akkus, 
Chips und KI

In der Akku-Welt kämpft LG Che-
mical schon seit Jahren mit chinesi-
schen und japanischen Rivalen um die 
Weltmarktführung. Auch die anderen 
lokalen Batteriehersteller wollen vom 
Boom durch die Elektroautooffensiven 
der Autobauer profitieren. „Der welt-
weite Batteriemarkt hat sich in den 
letzten fünf Jahren verdoppelt“, sagte 
Moon im Juli. „Es wird erwartet, dass 
der Markt bis 2025 den Markt für Spei-
cherchips übertreffen wird.“

Bis 2030 rechnet die Regierung mit 
einem Umsatzvolumen von 350 Mil-
liarden US-Dollar – und hofft, dass ko-
reanische Hersteller 40 Prozent aus-
machen. Entsprechend engagiert ge-
hen die koreanischen Hersteller nun 
intern und auf dem Weltmarkt auf 
Partnersuche. LG Energy Solution und 
SK Innovation haben bereits angekün-
digt, insgesamt 14 Milliarden Dollar in 
die Batterieherstellung in den USA zu 
investieren. In Korea werden Bünde 
mit Hyundai geschlossen.

In der Chipindustrie sind die Ziele 
ähnlich ambitioniert mit dem K-Halb-
leiter-Plan. Gejagt von globalen Rivalen 
wollen Samsung und SK Hynix ihre 
Gewinne aus der Speicherchipherstel-
lung nutzen, um die Auftragsprodukti-
on von Chips (Foundries) und die Ent-
wicklung von Systemchips auszubau-
en. Der Staat will ihnen nun helfen, 
dem bisher größten Anbieter im Foun-
dry-Markt, TSMC aus Taiwan, sowie 
dem Wettbewerber Intel aus den USA 
Marktanteile abzunehmen. Die Regie-
rung hofft, bis 2030 Südkoreas Chip-
exporte auf 200 Milliarden Dollar zu 
verdoppeln.

Darüber hinaus setzt die Regierung 
massiv auf die Entwicklung neuer Ge-
schäftsmodelle im Bereich der Künst-
lichen Intelligenz. Als kleines Land mit 
nur 51 Millionen Einwohnern ist Süd-
korea gegenüber Riesen wie China 
oder den USA im Nachteil, denn gute 
Ergebnisse werden derzeit erreicht, 
wenn die Künstliche Intelligenz aus 
riesigen Datenmengen lernen kann. 
Das wichtigste Projekt für den Aufbau 
des „digitalen Kraftwerks“ ist deshalb 
der „Data Dam“, der Datenstaudamm.

Die Regierung will eine nationale 
Architektur aufbauen, die die im öf-
fentlichen und privaten Sektor gene-
rierten Daten sammelt, standardisiert 
und dann Wissenschaft und Wirtschaft 
zur Auswertung durch KI zur Ver-
fügung stellt. So sollen in Verknüpfung 
mit Koreas Internetwirtschaft neue 
Geschäftsideen geboren und die Pro-
duktivität und die Wettbewerbsfähig-
keit von Unternehmen verbessert wer-
den.

Zwischen Risiko und großer 
Hoffnung

Der Erfolg des New Deals ist aber kei-
neswegs garantiert. Volkswirtin Oh 
weist darauf hin, dass bisher Details 
über die Investitionsförderung privater 
Unternehmen sowie die versprochene 
Schaffung neuer gesetzlicher Regeln 
für die neuen Industrien fehlen. Außer-
dem sorgt sie sich, ob der Staat die ver-
sprochenen Investitionen auch bei stei-
gender Schuldenlast weiter tätigt.

Auch geopolitische Entwicklungen 
könnten Südkoreas Ambitionen brem-
sen. Der Technikkrieg zwischen Süd-
koreas Schutzmacht USA und dem 
größten Markt China könnte Koreas 
Exporte einschränken. Vor allem aber 
ist Korea nicht konkurrenzlos mit sei-
ner Strategie. Nicht nur der Nachbar 
China versucht, genau die gleichen 
Branchen zu beherrschen.

Auch die industriepolitischen Vor-
stöße der Europäischen Union (EU) ge-
hen in eine ähnliche Richtung. So wer-
den die neuen Wiederverwertungsvor-
schriften für Autoakkus der EU nicht 
nur in Korea, sondern auch in Japan 
und China als gezielter Angriff auf die 
dortigen Batterieproduzenten gesehen. 
Denn sie würden den Bau von Akku-
fabriken und Lieferketten in der EU er-
zwingen.

Aber viele Experten geben dem 
New Deal durchaus Erfolgschancen, 
zumal Südkorea relativ glimpflich 
durch die Coronakrise kam. Für 2021 
erwartet das Land vier Prozent Wachs-
tum. Die hohen Investitionen in die 
neuen Infrastrukturen würden die 
Wertschöpfung steigern, meint Oh. 
Und mehr struktureller Wandel hin zu 
einer stärker digitalisierten und auf 
niedrige CO2-Emissionen ausgerich-
teten Wirtschaft dürfte dem New Deal 
folgen, glaubt sie. Kammerchef Hen-
kelmann ist ebenfalls optimistisch: 
„Wenn sich Korea etwas auf die Fah-
nen geschrieben hat, ziehen regelmä-
ßig alle mit.“
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Ursula von der Leyen: Die EU kann ihren 
Mitgliedstaaten Gelder kürzen.
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Corona-Wiederaufbaufonds

Polen und Ungarn 
warten auf ihr Geld

Die EU-Kommission konnte sich noch nicht dazu durchringen, 
Corona-Hilfen an die beiden Länder auszuzahlen. 
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D
er 20-jährige Einsatz des Westens in 
Afghanistan endet, wie er begonnen 
hat: mit Terror und Vergeltung. 
Nachdem US-Präsident Joe Biden 
Rache für das Bombenattentat am 
Flughafen Kabul geschworen hatte, 

soll eine US-Drohne einen Drahtzieher des 
Anschlags getötet haben. Es war einer der 
blutigsten Tage der USA in Afghanistan. 
13 US-Soldaten und 170 Zivilisten sind tot.

Aber nicht nur Biden steht unter Druck. Der 
Anschlag hat den Schleier weggerissen, mit 
dem auch die Europäer versucht haben, ihr 
Scheitern in Afghanistan zu bemänteln. 
Selbst sein Minimalziel hat der Westen nicht 
erreicht: zu verhindern, dass am Hindu-
kusch erneut ein Rückzugsgebiet für Terro-
risten entsteht. Im Herbst 2001 zog Ame-
rika aus, um den Terror zu besiegen. Das 
Ergebnis ist eine schmachvolle Niederlage, 
die weit über die Region hinausstrahlen 
wird. Die erfolgreiche Vertreibung der 
Weltmacht und ihrer Bündnispartner be-
stärkt Fundamentalisten in aller Welt in 
ihrem Glauben, das unaufhaltsame Werk 
Gottes zu verrichten. Im Nahen Osten, in 
Afrika, in Südostasien feiern Islamisten den 
Triumph der Taliban daher wie ihren eige-
nen.

In Afghanistan sind die Aussichten für die 
neue Generation von Extremisten besonders 
günstig. Selbst wenn die Taliban dem Terro-
rismus abschwören – es wird ihnen kaum 
gelingen, das Land zu kontrollieren. Andere 
Gruppen stehen bereit, die Marktlücke für 
terroristische Wahnvorstellungen zu füllen. 
Der Dschihadismus wird in Afghanistan eine 
Basis finden, von der aus neue Anschläge 
geplant werden können. 

Trotzig behauptet Biden, Amerika habe sein 
Kriegsziel erreicht: Al-Qaida sei zerschlagen. 
Der verzweifelte Versuch, den fluchtartigen 
Abzug in einen militärischen Erfolg umzudeu-
ten, ist jedoch nur Ausdruck der Ratlosigkeit. 
Es spielt keine Rolle, unter wessen Banner 
sich Terroristen sammeln, entscheidend sind 
ihre ideologischen Ziele, ihre Mordlust und 
die Möglichkeiten, um sie auszuleben.

Die Terrorsekte Islamischer Staat (IS) hat das 
Erbe von al-Qaida angetreten, sie ist noch 
radikaler, noch gewalttätiger als die Bande, 
die einst Osama bin Laden um sich scharte. 
Nach der Zerschlagung ihres Kalifats in den 
Staatsruinen Syriens und des Iraks lag der IS 
am Boden, er verlor seine Anziehungskraft 
auf Rekruten. Nun kann er zu neuer Stärke 
finden und dürfte auch im Westen wieder 
Kämpfer inspirieren. Ja, die Taliban und der 
IS sind verfeindet. Doch darauf zu vertrauen, 
dass die Taliban dem Westen die Terrorbe-
kämpfung abnehmen, wäre fürchterlich naiv. 
Zumindest das hat Biden erkannt. Er setzt auf 
Drohnen, Marschflugkörper und Spezialkräf-
te, um die Terrorgefahr in Schach zu halten.

Das Modell Jemen und Somalia soll künftig 
auch in Afghanistan zur Anwendung kommen 
– Krieg per Fernsteuerung. Vielleicht wird 
diese Strategie zusammen mit den verbesser-
ten Sicherheitsmaßnahmen in den USA und 
in Europa ausreichen, ein zweites 9/11 zu 
verhindern. Doch Biden geht ein hohes Risiko 
ein, um sein Wahlkampfversprechen, die 
Truppen heimzuholen, zu erfüllen. In jedem 
Fall, und das ist der Kern der Tragödie in 
Afghanistan, ist der neue Zustand nicht 
besser, sondern um ein Vielfaches schlechter 
als der Status quo ante – die Lage vor Anord-
nung des Abzugs der US-Truppen. Den USA 

war es in den vergangenen Jahren gelungen, 
die Hauptlast des Kampfs gegen die Taliban 
auf afghanische Regierungstruppen abzuwäl-
zen und sich weitgehend auf eine Unterstüt-
zungsrolle zurückzuziehen. 

Daher ist es irreführend, wenn Biden, wie am 
Donnerstag erneut, von einem 20-jährigen 
Krieg spricht. Die Intensität der Intervention 
war zuletzt erheblich gesunken, nicht mehr 
vergleichbar mit früheren Phasen des Militär-
einsatzes. Und doch ermöglichte die ame-
rikanische Minimalpräsenz, zumindest in den 
urbanen Zentren des Landes, relative Stabili-
tät. Frauen konnten studieren und arbeiten, 
Mädchen zur Schule gehen. Erst als klar 
wurde, dass die Amerikaner mit ihrer Ankün-
digung Ernst machen würden, ihre gesamten 
Truppen abzuziehen, kollabierte die Kampf-
moral der afghanischen Armee.

Das Ende der strategischen Geduld in Wa-
shington hat Folgen für Europa, deren Dimen-
sionen sich erst erahnen lassen. Für Amerika 
ist Afghanistan weit weg, für Europa nicht. 
Schon jetzt beginnt die Debatte um die 
Aufnahme von Flüchtlingen, und der eigentli-
che Migrationsstrom wird erst noch kommen. 

Die EU ist darauf ebenso wenig vorbereitet 
wie auf die wachsende Terrorgefahr. Dabei ist 
die Erkenntnis, dass sich Europa nicht mehr 
blind auf Amerika verlassen kann, schon lange 
nicht mehr strittig. Doch geschehen ist so gut 
wie nichts. Europa scheitert an sich selbst, 
und das wiegt noch schwerer als das Scheitern 
in Afghanistan.

Afghanistan

Der Terror hat wieder eine Basis

Der Autor ist Büroleiter in Brüssel.  
Sie erreichen ihn unter:  
koch@handelsblatt.com

Das Modell Jemen 
und Somalia soll 
künftig auch in  

Afghanistan zur 
Anwendung  

kommen – Krieg 
per Fernsteuerung. 

Moritz Koch

Vor 20 Jahren begann der Feldzug gegen den Terrorismus. Nun endet er in einer schmachvollen Niederlage. 
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Die Schweizer „Sonntagszeitung“ kom-
mentiert die Politische Lage nach dem Abzug 
in Afghanistan:

„Für das Versagen der USA in Afghanistan ist 
der grauenhafte Selbstmordanschlag vom 
Donnerstag ein Fanal. Er tötete nicht nur 13 
US-Soldaten und etwa 200 Afghaninnen und 
Afghanen. Im Feuerball vor dem Abbey-Tor 
explodierte auch die Illusion, die Supermacht 
sei noch in der Lage, auf der Welt nach dem 
Rechten zu sehen. Die USA mögen nicht mehr. 
(...). Kein US-Präsident ist mehr in der Lage, 
eine außenpolitische Strategie zu entwerfen, 
die über den nächsten Wahltermin hinaus-
denkt. Aus demselben Grund ist die teure 
US-Sicherheitspolitik längerfristig nicht mehr 
zu finanzieren. Zum Beispiel will die Biden-Regie
rung Billionen Dollar für Soziales und den 
Klimaschutz ausgeben, die unweigerlich 
Kürzungen im Verteidigungsbudget nach sich 
ziehen werden. Die jammervolle Niederlage von 
Kabul spiegelt daher mehr wider als bloß ein 
Zurückpendeln zum Isolationismus.“

Außenansichten

Auch die britische „Sunday Times“ beschäf-
tigt sich mit den Folgen des Bomben-
anschlags in Kabul: 

„Der Bombenanschlag am Flughafen in Kabul 
war ein feiger Angriff auf muslimische Mitbür-
ger, die einen sicheren Ort suchten. Viele von 
ihnen Frauen und Kinder, die neben einem 
offenen Abwasserkanal in den Tod gingen. Auch 
amerikanische Soldaten verloren ihr Leben, weil 
sie versuchten, einen chaotischen Rückzug zu 
überwachen. Keine noch so erfolgreichen 
US-Drohnenangriffe auf die Isis-K-Terroristen, 
die für diese Gräueltat verantwortlich sind, 
können dieses Grauen wettmachen. In der 
vergangenen Woche war auch zu erleben, wie 
US-Präsident Joe Biden in einer peinlichen 
Ansprache an die Nation darauf beharrte, dass 
seine Strategie richtig sei. Sein größter Vorteil 
bei den Präsidentschaftswahlen im November 
letzten Jahres war, dass er nicht Donald Trump 
war. Es sieht ganz danach aus, dass dies sein 
einziger Vorteil war, dem viele Nachteile gegen-
überstehen. 

Zur Aufholjagd des SPD-Kandidaten Olaf 
Scholz vor der Bundestagswahl schreibt die 
italienische Zeitung „La Repubblica“

„Er solle nicht so „schlumpfig“ grinsen, hatte 
der bayerische Ministerpräsident Markus Söder 
damals gesagt. (...) Es war März, und Olaf 
Scholz von den Sozialdemokraten sah aus wie 
ein chancenloser Kandidat für das Kanzleramt 
in Berlin. (...) Wenig später kam ein tragischer 
Hochwassersommer in Rheinland-Pfalz und in 
Nordrhein-Westfalen. Für den SPD-Mann 
Scholz begann sich die Kluft in den Meinungs-
umfragen zu seinem Rivalen Armin Laschet von 
den Christdemokraten zu schließen. Dazu 
beigetragen hat, dass der nordrhein- 
westfälische Ministerpräsident gefilmt wurde, 
wie er am Ort der Hochwassertragödie feixte. 
Das wachsende Gefühl in der Bevölkerung, 
dass der Erbe der nach 16 Jahren an der Macht 
abtretenden Bundeskanzlerin Angela Merkel 
nicht das nötige Gewicht hat, um Kanzler zu 
werden, ist für viele Deutsche inzwischen zur 
Gewissheit geworden. Und Scholz von der SPD 
begann zu punkten. Ohne etwas zu tun. Nur 
weil es ihn gibt.“

D ie geniale Idee kam aus Japan, genauer 
gesagt von Toyota, und zwar mitten in 
der Ölkrise 1973: keine teuren Lagerstät-
ten, keine Zulieferteile in den Werksrega-

len, keine überschüssigen Bestellmengen, die 
später niemand mehr gebrauchen kann. 
Damit die eilige Fracht direkt ans Produktions-
band wandert, hat der Lieferanten-Lkw exakt 
zum gewünschten Zeitpunkt an der Laderam-
pe anzudocken. Lagerhallen? Bestenfalls noch 
ein Ort für Galerien oder Diskotheken.

Den weltgrößten Autobauer machte „just in 
 time“ derart erfolgreich, dass der Westen das 
Konzept mit Freude kopierte. Eisenbahn- und 
Binnenschiffstransporte wurden abbestellt, 
weil sie sich für zeitgenaue Lieferungen kaum 
eignen. Seither rühmen sich auch deutsche 
Konzerne, mit welchem Schwung sie ihre 
Kapitalbindung in den vergangenen Jahren 
reduzierten. Ein mit viel Geld aufgebautes 
Warenlager, vermutlich noch finanziert durch 
eine gierige Bank, bedeutet seither für jeden 
Finanzchef den sicheren Karriereknick.

Das alles könnte eine wunderbare Erfindung 
sein, müsste nicht die Allgemeinheit dafür 
zahlen. Weil Deutschland seine Firmenläger 
faktisch auf die Autobahn verlegte, regiert auf 
bundesdeutschen Fernstraßen nun der Still-
stand. Endlose Lkw-Schlangen verstopfen seit 
dem Ende des Corona-Lockdowns wieder 
täglich in Zweierreihen die Hauptverbindun-

gen zwischen Deutschlands Industriezentren.

Gerechnet in verlorener Arbeitszeit verursa-
chen die Staus nach Einschätzung von Wis-
senschaftlern jährlich mindestens 60 bis 100 
Milliarden Euro Zusatzkosten. Der wirkliche 
Schaden ist noch viel höher. Die jährlich fast 
3,8 Milliarden Tonnen an Lkw-Gütern haben 
das deutsche Autobahn- und Brückennetz 
derart ruiniert, dass endlose Baustellen zu 
Umwegen zwingen, deren Zusatzverkehr die 
Schäden noch vergrößert. Die Autobahnpark-
plätze, in Wahrheit längst ein öffentlich 
finanzierter Ersatz für die eingesparten 
Lagerhallen, quellen über, der ungeheure 
Schadstoffausstoß schädigt die Umwelt. Doch 
die Firmeneinnahmen aus dem Gütertrans-
port wandern nach Osteuropa, von wo aus 
Billiganbieter den deutschen Brummifahrern 
per Dumping das Geschäft verhageln.

Damit hat die Große Koalition nicht nur bei 
der Verkehrswende versagt, indem sie zuließ, 
dass der Lkw-Anteil am Transportaufkom-
men auf einen Rekordwert von über 85 
Prozent kletterte. Sie hat es auch verschlafen, 
durch eine höhere Maut, wirksame Anti-Dum-
ping-Regeln oder eine angemessene Schad-
stoffabgabe für einen fairen Kostenausgleich 
zu sorgen.

Lkw-Staus auf den Autobahnen

Bürger zahlt für Effizienz

Die Große  
Koalition hat es 

versäumt, für 
einen fairen 

Kostenausgleich 
zu sorgen.

Christoph 
 Schlautmann
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schlautmann@handelsblatt.com

S cholz vor Laschet? Oder doch Laschet 
vor Scholz? Auf diese Frage konzentrie-
ren sich im Moment die Debatten rund 
um die Bundestagswahl. Derzeit sehen 

die meisten Umfragen die beiden Parteien und 
ihre Spitzenkandidaten Kopf an Kopf, einige 
gar einen leichten Vorsprung für Olaf Scholz 
und die SPD.

Wer am 26. September die Nase vorn hat, 
wird sich zwar als Wahlsieger feiern lassen. 
Doch ob er auch ins Kanzleramt einzieht, 
hängt weniger von seinem Stimmenanteil als 
von seinen Koalitionsoptionen ab.

In Deutschland gibt es anders als in manchen 
anderen Staaten keinen formalen Auftrag zur 
Regierungsbildung für den Kandidaten der 
stärksten Partei. Alle Parteien können nach 
der Wahl zeitgleich miteinander über mögli-
che Koalitionen sprechen. Erst wenn es 
wahrscheinlich erscheint, dass ein Kandidat 
eine absolute Mehrheit der Abgeordneten 
hinter sich versammeln kann, schlägt ihn der 
Bundespräsident dem Bundestag für die Wahl 
zum Bundeskanzler vor.

Entscheidend ist also, wer die realistischere 
Aussicht auf ausreichend starke Bündnispart-
ner besitzt. Da hat nach derzeitigem Stand der 
Umfragen Unionskandidat Armin Laschet 
einen klaren Vorteil: Eine Jamaikakoalition 
mit Grünen und FDP hat eine sichere absolute 

Mehrheit, und keiner der potenziellen Partner 
hat diese Variante bislang ausgeschlossen. Vor 
allem FDP-Chef Christian Lindner wäre eine 
solche Koalition deutlich lieber als eine 
„Ampel“ mit SPD und Grünen, die ebenfalls 
eine absolute Mehrheit hätte.

Wenden könnte sich das Blatt aber durch eine 
absolute Mehrheit für Rot-Rot-Grün, die 
inzwischen laut einigen Umfragen knapp 
möglich erscheint. Dann hätte Scholz eine 
zweite Koalitionsoption und könnte Lindner 
unter Druck setzen: Entweder der FDP-Chef 
überwindet seine Abneigung gegen die Ampel 
und regiert gemeinsam mit SPD und Grünen. 
Oder Scholz lässt sich von Linkspartei und 
Grünen zum Kanzler wählen, und die FDP 
landet wieder in der Opposition – was die 
Liberalen um jeden Preis vermeiden möchten.

Wohlgemerkt: All diese 
Bündnis über legungen haben wenig damit zu 
tun, ob Laschet oder Scholz am Wahlabend 
vorn liegt. Kanzlerrelevant wird dies nur bei 
einer Neuauflage der Großen Koalition, dann 
wahrscheinlich mit der FDP oder den Grünen 
als zusätzlichem Koalitionspartner. Lediglich 
in dieser Konstellation könnte der Spitzenkan-
didat der stärksten Partei auch tatsächlich das 
Primat für die Kanzlerschaft beanspruchen.

Koalitionsoptionen nach der Bundestagswahl

Das Duell, das keines ist

Entscheidend 
ist, wer die 

realistischere 
Aussicht auf 
ausreichend 

starke Bündnis-
partner besitzt.

Christian Rickens
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Der Steuerzahler trägt die Kosten des Just-in-time-Mantras. 

Als Wahlsieger ist man in Deutschland noch lange nicht Kanzler.
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Kevin Knitterscheidt, Martin Murphy 
Düsseldorf, Berlin

F
ür die Abspaltung der Stahlsparte hat sich 
das Management von Thyssen-Krupp ei-
nen Namen einfallen lassen, der polarisiert: 
„Freedom“ heißt das Projekt, mit dem der 
Stahlhersteller mit 26.000 Mitarbeitern aus 
der Krupp-Welt gefegt werden soll.

In den Reihen von Thyssen-Krupp Steel sorgt 
die Wahl des Namens für großen Unmut. Nach 
über 200 Jahren im Verbund wolle der Mutterkon-
zern das alte Kerngeschäft einfach loswerden, kla-
gen Führungskräfte. Die avisierte Freiheit klingt 
für die Manager wie ein Aussetzen in der Wildnis.

Der Konzern selbst will sich von vermeintli-
chem Ballast befreien. Vorstandschefin Martina 
Merz will aus dem Stahl raus, um den Rest von 
Thyssen-Krupp wirtschaftlich zu stabilisieren. Aber 
die Umsetzung des „Freedom“-Plans wird nach In-
formationen des Handelsblatts immer schwieriger.

Denn die Stahlsparte mit der Kernhütte in 
Duisburg ist wirtschaftlich in einer derart schlech-
ten Verfassung, dass an einen Börsengang derzeit 
kaum zu denken ist. Ein Verkauf gilt nach meh-
reren gescheiterten Anläufen ohnehin als aussichts-
los, im Moment zumindest. Die bittere Kon-
sequenz: Thyssen-Krupp müsse den Geschäfts-
bereich erst runderneuern und zugleich eine neue 
Strategie entwickeln, berichten Führungskräfte.

Merz droht damit dasselbe Schicksal wie ihren 
Vorgängern. Seit der Fusion von Thyssen und 
Krupp vor 22 Jahren wollten die wechselnden 
Chefs die Sparte wahlweise an die Börse bringen, 
verkaufen oder mit einem Wettbewerber ver-
schmelzen. Alle Versuche sind aber gescheitert – 
am Marktumfeld oder schlicht am Willen.

Wie es um die Sparte steht, bekamen die Füh-
rungskräfte vor wenigen Tagen auf einer Manag-
ertagung vor Augen gehalten. Auf einer Folie wur-
de das operative Ergebnis mit dem der Konkurrenz 
verglichen. Bis zu sieben Mal mehr pro Tonne Stahl 
verdienen die Wettbewerber Voestalpine, SSAB 
und Arcelor-Mittal als der Ruhrkonzern.

Thyssen-Krupp muss  
CO2-Ausstoß verringern

Selbst die einst belächelten Konkurrenten Salzgitter 
und Tata Steel schneiden erheblich besser ab als 
Thyssen-Krupp. Daran zeige sich der „besondere 
Handlungsdruck“, erklärte das Management auf 
der Tagung. Problematisch ist weniger der Ver-
gleich für das letzte Quartal; erschreckender ist die 
Bilanz der vergangenen Jahre. Seit dem Jahr 2016 
liegt Thyssen-Krupp Steel auf den hinteren Plätzen 
und fällt kontinuierlich immer mehr zurück. Schon 
längst kann sich das Management am Stahlsitz 
Duisburg und in der Konzernzentrale in Essen 
nicht mehr herausreden, der Markt wäre an den 
schwachen Ergebnissen schuld.

Die Schuld müssen die Vorstände – auch die 
längst ausgeschiedenen – bei sich selbst suchen. 
Über die Jahre hat Thyssen-Krupp zu wenig in die 
Anlagen investiert, sodass die Qualität des Stahls 
litt. Wenn investiert wurde, dann flossen die Mil-
lionen in falsche oder schlecht gemanagte Projekte. 
So verteuerte sich der Bau einer Anlage in Dort-
mund dem Vernehmen nach um mehr als 100 Mil-
lionen Euro und für ein neues Gewerk in Duisburg 
fehlen die Kunden. Dass das Management auch 
noch Lieferverträge mit Kunden schloss, die keine 
auskömmlichen Gewinne ermöglichen, macht viele 
in Duisburg und Essen fassungslos. „Das Vertrauen 
ist dahin“, fasste eine Führungskraft aus der zwei-
ten Reihe die Stimmung auf der Hütte zusammen.

Während die Konkurrenz derzeit kräftig von 
der anziehenden Stahlkonjunktur profitiert, 
kommt bei Thyssen-Krupp vom Boom nicht viel 
an. Zwar konnte Thyssen-Krupp zuletzt einige 
wichtige Kennzahlen verbessern. Doch beim für 
den Kapitalmarkt wichtigen Cashflow fällt der Be-
reich ab. Im bisherigen Geschäftsjahr sind knapp 
400 Millionen Euro an Kapital abgeflossen. Fi-
nanzchef Klaus Keysberg versprach bei der Vorlage 
der Quartalszahlen kürzlich Besserung: „Der po-
sitive Ergebniseffekt kommt. Wir werden ihn bei 
uns nur später sehen als beim Wettbewerb.“

Stahlbranche

Thyssen-Krupps 
Mission Impossible

Der Ruhrkonzern fällt gegenüber der Konkurrenz immer weiter zurück. Für 
einen Börsengang oder Verkauf des wirtschaftlich schwer angeschlagenen 

Stahlgeschäfts heißt das nichts Gutes.

Stahlproduktion bei 
Thyssen-Krupp: Mit den 
Verkaufsplänen geht es 
nur schleppend voran.
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Die wirtschaftliche Lage der Stahlsparte muss 
die Mannschaft um Merz und Keysberg verbessern. 
Die Neuaufstellung ist zwingend nötig, um einen 
Weg in eine eigenständige Zukunft zu finden. Die 
Kunden vor allem aus der Autoindustrie verlangen 
Stahl, der ohne den Ausstoß von Kohlendioxid 
(CO2) produziert wird.

In einem Brief an die Belegschaft macht der 
Stahlvorstand um Spartenchef Bernhard Osburg 
deutlich, dass die Umstellung auf grünen Stahl ele-
mentar für den Fortbestand ist. „Bei keinem an-
deren Thema drängt die Zeit mehr als hier“, heißt 
es in dem Schreiben, das die Mitarbeiter zum Fe-
rienende in Nordrhein-Westfalen zugestellt be-
kamen.

Die Stahlhersteller gehören neben den Betrei-
bern von Kohlekraftwerken zu den größten Emit-
tenten von CO2 in Europa. 20 Millionen Tonnen 
sind es alleine am Standort in Duisburg jedes Jahr. 
Mit den Verschärfungen der Umweltgesetze wird 
der Betrieb von Hochöfen de facto unmöglich, 
wenn nicht verstärkt Wasserstoff in den Produk-
tionskreislauf eingespeist wird.

Thyssen-Krupp hat wie andere Produzenten 
Programme aufgelegt, um den CO2-Ausstoß zu re-
duzieren. Die Umstellung will der Konzern bis zum 
Jahr 2050 abschließen. Aus Sicht von Investoren 
und Kunden ist dieses Ziel viel zu weit in der Zu-
kunft. „Wir brauchen jetzt grünen Stahl“, sagte der 
Chef eines großen deutschen Autoherstellers, der 
ungenannt bleiben wollte. Wer den nicht liefern 
könne, der sei halt raus.

In der Tat hat etwa Daimler bereits damit an-
gefangen, einen Wechsel der Lieferanten einzulei-
ten. So beteiligten sich die Schwaben an dem 
schwedischen Start-up H2 Green Steel, das in ei-
nem neuen Werk CO2-freien Stahl produzieren 
will. Andere folgen diesem Weg.

Mit seinem Ziel 2050 hängt Thyssen-Krupp 
weit hinter der Konkurrenz zurück. Die schwe-
dische SSAB oder auch Europas Schwergewicht 
Arcelor-Mittal haben erheblich ambitionierte Ziele, 
wollen sie doch schon in diesem Jahrzehnt erheb-
lich Mengen liefern können.

Spekulationen über Fusion  
mit Salzgitter halten an

Im Kapitalmarkt kommt der Rückstand bei Thys-
sen-Krupp nicht gut an. Ohne eine mit Zahlen un-
terfütterte Strategie für eine Umstellung auf 
CO2-freien Stahl werde ein Börsengang schwer 
umzusetzen sein, sagte ein Vertreter aus der Ban-
kenwelt. Immer mehr Fonds schließen Invest-
ments in Unternehmen aus, die den Kampf gegen 
den Klimawandel nicht ernsthaft betreiben. 

Der Führungsmannschaft von Thyssen-Krupp 
ist dieser Wandel bewusst: So rückte nicht nur der 
Stahlvorstand das Thema grüner Stahl in seinem 
Mitarbeiterbrief in den Mittelpunkt. Finanzchef 
Keysberg stellte kürzlich eine Verschärfung der Re-
duktionsziele in Aussicht. „Wir werden unsere Zie-
le auf jeden Fall anpassen“, sagte der Manager.

Die Umstellung soll dann deutlich vor dem Jahr 
2050 erfolgen, allerdings wird der Konzern auch 
dann nicht mit SSAB und anderen Schritt halten 
können. Für eine ambitioniertere Planung fehlt 
Thyssen-Krupp schlicht das Kapital. Der Umbau 
wird mindestens einen mittleren einstelligen Mil-
liardenbetrag kosten. Das Geld hat das Unterneh-
men nicht, es muss die Investitionen über die Jahre 
strecken. Der Konzern äußerte sich nicht dazu.

Dienlich wäre daher anstelle eines Börsengangs 
ein Zusammenschluss mit einem Wettbewerber. 
Vorstandschefin Merz wäre wohl aufgeschlossen. 
Sie hatte sich wiederholt für eine Fusion von Thys-
sen-Krupp Steel mit der niedersächsischen Salz-
gitter AG ausgesprochen. Mehrfach haben Vertre-
ter der Firmen bereits über einen Zusammen-
schluss verhandelt. Sehr nah seien sich beide Seiten 
dabei gekommen, hieß es in Konzernkreisen. Al-
lerdings habe Salzgitter letztlich die schwache wirt-
schaftliche Lage des Wettbewerbers abgeschreckt.

Die indes will der Konzern nun verbessern, was 
die Chancen für eine Neuauflage der Gespräche 
erhöhen dürfte. Der Weg in die Freiheit wäre für 
die Belegschaft dann nicht der Börsengang, sondern 
eben eine Fusion mit Salzgitter.
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Aktienkurs in Euro

Thyssen-Krupp

Der E-Auto-Hersteller Rivian hat Ende vergan-
gener Woche in New York bei der Börsenaufsicht
SEC seine Unterlagen für einen Börsengang ein-
gereicht. Das junge Unternehmen hat mit Ama-
zon und Ford bereits prominente und potente
Geldgeber. Bei dem Börsengang soll es laut
Bloomberg mit rund 80 Milliarden Dollar bewer-
tet werden. Das entspricht ungefähr dem Börsen-
wert von Daimler.

Stimmt die Börsenaufsicht dem eingereichten
Prospekt („S-1“) zu, dann wäre es einer der größ-
ten IPOs im Jahr 2021. Wunschtermin sei um den
25. November herum, also nahe dem wichtigen
US-Feiertag Thanksgiving. Das sagte eine nicht

näher identifizierte Quelle zu Bloomberg. Rivian
bestätigte in einer Stellungnahme lediglich den
geplanten IPO, Größe und Preis einer möglichen
Aktienemission seien noch nicht festgelegt.

Rivian aus dem kalifornischen Irvine hat zwei
Modelle in Planung. Der R1T ist ein sogenannter
Pick-up-Truck und der R1S ein SUV. Das sind
derzeit die mit Abstand bestverkauften Fahrzeug-
typen in den USA. Der Produktionsstart für den
R1T ist in wenigen Wochen geplant. Der Truck
mit einer Reichweite von rund 400 Meilen (640
km) wäre damit aus dem Stand ein ernst zu neh-
mender Konkurrent für Teslas angekündigten
Cybertruck, der noch nicht auf dem Markt ist.

Allerdings hat auch Rivian Startschwierigkei-
ten, nicht zuletzt wegen der Pandemie, die welt-
weit die Autobranche unter Druck setzt und Lie-
ferketten unterbricht. Der Produktionsstart hat
sich bei Rivian schon mehrfach verzögert. Die
Einführung des SUV-Modells wurde erst einmal
auf unbestimmte Zeit verschoben.

Das Unternehmen hat nach eigenen Angaben
Tausende Vorbestellungen in den Büchern. Vor-
zeigekunde ist dabei Großinvestor Amazon, der
100.000 E-Lieferfahrfahrzeuge bei Rivian kaufen
will. Angeblich will Rivian auch in Deutschland
Fahrzeuge produzieren.

Für Privatinvestoren dürfte die Aktie trotz der
starken Unterstützer und namhafter institutionel-
ler Geldgeber, zu denen Branchengrößen wie T.
Rowe Price, Blackrock, Soros Fund Management,
Fidelity, Coatue and Third Point gehören, kein
Selbstläufer werden: zum einen wegen der be-
kannten aktuellen Lieferprobleme der Branche,
zum anderen wegen der starken Konkurrenz.
GM, Ford und Tesla sind nur die bekanntesten
Spieler, die in den Markt für E-Trucks drängen.

Jeder Anleger hofft, in „den nächsten Tesla“
zu investieren, aber bisher sind die Ergebnisse ge-
mischt. Der Markt für E-Auto-IPOs hat schon ei-
nige prominente Flops gesehen. Das Start-up Ni-
kola wird von der Börsenaufsicht wegen mögli-
cher Betrügereien untersucht, die Aktie ist stark
eingebrochen. Das als Tesla-Killer hochgelobte
Lucid Motors liegt noch über dem Ausgabekurs,
aber weit unter Höchstkursen. Axel Postinett

Rivian-Pläne

Tesla-Rivale geht 
an die Börse

Der nächste E-Autohersteller aus den 
USA soll ungefähr so wertvoll sein 

 wie der Daimler-Konzern.

80
Milliarden US-Dollar,  

soll voraussichtlich die Marktkapitalisierung be-
tragen, wenn der neue E-Autohersteller  

Rivian im Herbst in den USA an die Börse geht.

Quelle: Bloomberg
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Christof Kerkmann, Marie-A. 
Langer Düsseldorf, San Francisco

A
pple verteidigt die Regeln für 
den App Store stets vehement – 
doch um einen Rechtsstreit bei-
zulegen, hat der Technologie-
konzern am Donnerstag einige 

Änderungen vorgeschlagen. So sollen 
Entwickler ihre Kunden künftig über 
Alternativen zum internen Bezahl-
mechanismus informieren dürfen. Das 
ist allerdings nur außerhalb der App er-
laubt, beispielsweise per E-Mail.

Mit dem Kompromissvorschlag 
will Apple eine Sammelklage kleiner 
Entwickler vor einem Bezirksgericht 
in Kalifornien außergerichtlich beile-
gen. Die Kläger haben bereits zuge-
stimmt, das Votum von Richterin 
Yvonne Gonzalez Rogers steht noch 
aus.

Die Entscheidung hat Konsequen-
zen über die USA hinaus: Der Konzern 
will die Änderungen größtenteils welt-
weit umsetzen, auch in Europa. Wann 
genau, steht derzeit noch nicht fest.

Apple erklärte in einer Mitteilung, 
dass der App Store mit der Umsetzung 
„zu einer noch besseren Geschäfts-
möglichkeit für Entwickler“ werde und 
gleichzeitig weiter die Nutzer schütze. 
Dagegen kritisierte die Coalition for 
App Fairness (CAF), das Angebot trage 
nicht dazu bei, „die strukturellen, 
grundlegenden Probleme zu lösen, mit 
denen alle Entwickler, ob groß oder 
klein, konfrontiert sind“.

Es handle sich um einen „verzwei-
felten Versuch, sich dem Urteil von 
Gerichten, Regulierungsbehörden und 
Gesetzgebern weltweit zu entziehen“, 
erklärte die Organisation, in der sich 
Unternehmen wie Spotify, Epic Games 
und die Match Group zusammen-
geschlossen haben, um ihre Interessen 
gegenüber dem Konzern zu vertreten.

Apple steht mit dem App Store in 
vielen Ländern in der Kritik. So wirft 

die EU-Kommission dem Konzern in 
einem Kartellverfahren unfairen Wett-
bewerb vor. Im Kern geht es dabei um 
die Provision von bis zu 30 Prozent, die 
Entwickler zahlen müssen, wenn Nut-
zer über den App Store Programme 
kaufen oder Abos abschließen. Alter-
native Bezahlsysteme sind nicht zuge-
lassen.

Apple geht an einigen Punkten auf 
die Beschwerden ein:

• App-Entwickler dürfen nun auf 
alternative Bezahlsysteme hinweisen, 
die ihnen die Provision ersparen. Aller-
dings macht Apple genaue Vorgaben 
dafür – ein Hinweis oder Link in der 
App ist weiter verboten.

• Die Anbieter erhalten mehr Fle-
xibilität bei der Preisgestaltung, statt 
bislang weniger als 100 wird es künftig 
500 Stufen geben.

• Apple veröffentlicht jährlich einen 
Transparenzbericht mit Angaben zur 
Begutachtung von Apps – die sorgt in 
Entwicklerkreisen immer wieder für 
Kontroversen, weil die Entscheidun-
gen teils als intransparent gelten.

• In diesem Zuge soll auch das Frei-
gabeverfahren für Apps transparenter 
werden. Die Website für die Entwickler 
soll mehr Informationen enthalten, die 
den Ablauf bei Einsprüchen erläutern.

• Zudem will Apple einen Fonds 

schaffen, um amerikanischen Entwick-
lern mit bis zu einer Million Dollar Jah-
resumsatz eine Entschädigung zu zah-
len. Diese beträgt bis zu 30.000 Dollar.

Dieser Katalog ändert allerdings 
nichts an den grundsätzlichen Mecha-
nismen des App Store. Die Apple-Kri-
tiker in der Coalition for App Fairness 
sprechen daher von einem „Schein-
angebot“: „Wir lassen uns nicht durch 
leere Gesten besänftigen und werden 
unseren Kampf für faire und offene di-
gitale Plattformen fortsetzen.“

Sollte der Vergleich gelingen, hätte 
Apple ein womöglich deutlich harsche-
res Grundsatzurteil abgewendet. An-
dere Verfahren und Gesetzgebungs-
verfahren bleiben davon jedoch unbe-
rührt. Und davon gibt es derzeit einige.

So prozessiert der Videospielent-
wickler Epic Games gegen den Elek-
tronikhersteller – im Raum steht der 
Vorwurf, dass der Konzern über ein 
Monopol verfügt. Ein Urteil wird in 
den kommenden Wochen erwartet. 
Auch hier ist übrigens Richterin Gon-
zalez Rogers am Bundesbezirksgericht 
für Nordkalifornien zuständig.

In Europa ermittelt neben der EU-
Kommission auch das Bundeskartell-
amt gegen Apple. Ein Schwerpunkt 
werde auf dem App Store liegen, er-
klärte Andreas Mundt, Präsident des 

Bundeskartellamts, bei der Ankündi-
gung im Juni. Die Behörde hat seit ei-
ner Gesetzesnovelle weitreichende 
Eingriffsmöglichkeiten.

Der politische Druck wächst eben-
falls. So hat in Washington der Unmut 
über die Praktiken von Apple und an-
deren Tech-Konzernen, die man lange 
unbehelligt gelassen hatte, zuletzt zu-
genommen: Vor einigen Wochen 
brachten Republikaner und Demokra-
ten im US-Senat einen neuen Geset-
zesvorschlag ein, der es Firmen verbie-
ten soll, die Entwickler dazu zu zwin-
gen, ihre eigenen Bezahlplattformen 
zu nutzen.

In Brüssel arbeitet die EU-Kom-
mission derzeit am Digital Services 
Act, der eine strenge Kontrolle von 
„sehr großen Plattformen“ vorsieht, zu 
denen Apple mit dem App Store ohne 
Zweifel zählt. Auch der Abschluss von 
Abos außerhalb von App Stores steht 
dabei im Blick. Und in Südkorea soll ein 
Gesetz IT-Konzernen vollständig un-
tersagen, eine Provision für Käufe in-
nerhalb von Apps zu verlangen – das 
ist global einmalig. Die Abstimmung 
im Parlament steht noch aus.

Wie sich der nun vorgeschlagene 
Kompromiss auf den Umsatz von App-
le auswirkt, lässt sich nicht genau be-
ziffern. Beobachter gehen davon aus, 
dass der App Store die Haupteinnah-
mequelle der Dienstleistungssparte ist, 
die immer mehr an Bedeutung ge-
winnt. Im letzten Quartal erwirtschaf-
tete der Konzern mit seinen Services 
17,5 Milliarden Dollar, 33 Prozent mehr 
als im Vorjahr. Kurz: Es geht um ein 
Milliardengeschäft.

Am Donnerstag kündigte Apple 
unabhängig von dem Gerichtsstreit ei-
ne weitere Änderung für den App Sto-
re an: Medienunternehmen zahlen bei 
Käufen innerhalb von Apps künftig nur 
noch eine Provision von 15 Prozent, 
wenn sie ihre Artikel in Apple News 
veröffentlichen.

Streit um Abrechnungssystem

Apple geht auf 
App-Entwickler zu

Der Konzern gibt seinen Partnern im App Store mehr Flexibilität. 
Kritikern reicht das nicht – sie halten das für ein „Scheinangebot“.

Apple-Store in New York: 
Der US-Konzern will 

seinen Kritikern  
entgegenkommen.

*Umfasst Verkäufe aus Werbung, AppleCare, digitalen
Inhalten und anderen Dienstleistungen. Außerdem die
Abschreibung der aufgeschobenen Werte von Maps,
Siri und kostenlosen iCloud-Speicher- und Apple TV+-
Diensten, die im Verkaufspreis bestimmter Produkte
gebündelt sind.

20202017 2018 2019

32,7

39,7

46,3
53,8
Mrd. US$

Nettoumsatz mit Dienstleistungen*
in Mrd. US-Dollar

Quelle: UnternehmenHANDELSBLATT
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Provision müssen 
die Entwickler einer 

App maximal an 
den Apple-Konzern 

abführen.

Quelle: Unternehmen
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G egen den von den VW-Aktionä-
ren im Dieselskandal beschlosse-
nen Vergleich mit dem ehemali-
gen Vorstandschef Martin Win-

terkorn und Ex-Audi-Chef Rupert 
Stadler formiert sich juristischer Wider-
stand. Die Schutzgemeinschaft der Ka-
pitalanleger (SdK) ficht die Beschlüsse 
der Hauptversammlung dazu an und 
reichte Klage beim Landgericht Hanno-
ver ein, wie sie am Freitag mitteilte.

Volkswagen wollte mit dem Ver-
gleich mit den beiden früheren Spitzen-
managern einen Schlussstrich unter die 
zivilrechtliche Haftung von Vorstands- 
und Aufsichtsratsmitgliedern in dem 
Skandal um millionenfache Abgasmani-
pulation ziehen. Der Autobauer zeigte 
sich am Freitag überzeugt, dass die Be-
schlüsse vor Gericht Bestand haben 
werden. Die von der SdK genannten 
Anfechtungsgründe entbehrten jeder 
Grundlage.

Die Schutzgemeinschaft hielt dem 
entgegen, weder sei der Dieselskandal 
abschließend untersucht noch sei der 
genaue Schaden absehbar. So könnten 
etwa in den USA noch weitere Sanktio-
nen auf Volkswagen und seine früheren 
Organmitglieder zukommen. Sie kriti-
siert außerdem, dass Winterkorn und 
Stadler zwar zur Kasse gebeten wurden, 
zum großen Teil allerdings durch den 
Verzicht auf ausstehende Boni.

Bereits vor der Hauptversammlung 
hatte es Kritik an dem Deal gegeben. 
„Aus Sicht der Aktionäre ist es nicht 
hinnehmbar, dass Volkswagen den Fall 
jetzt abschließt“, sagt Christian Stren-
ger, selbst langjähriger VW-Aktionär 
und einer von Deutschlands profiliertes-
ten Corporate-Governance-Experten. 
Auch er argumentiert, dass die Schuld-
frage, also das Fundament für den Ver-
gleich, noch gar nicht geklärt sei.

VW wehrt sich gegen externe 
Prüfung 

Die SdK-Anwälte nahmen auch den mit 
der Management-Haftpflichtversiche-
rung (D&O) ausgehandelten Vergleich 
ins Visier. Rund 30 Versicherungsgesell-
schaften wie Zurich, Allianz Global 
Corporate & Specialty oder die XL In-
surance Company stimmten einer Zah-
lung von 270 Millionen Euro an den 
Autohersteller zu. Aus dem Konsortium 
scherte nur US-Versicherer Berkshire 
Hathaway aus.

Mit dem Deal sollten nicht nur die 
Ansprüche gegen die Versicherungen 
geregelt werden, sondern auch alle an-

deren amtierenden und früheren Vor-
stands- und Aufsichtsratsmitglieder von 
Ansprüchen freigestellt werden.

VW verwies darauf, sämtliche Be-
schlüsse der Hauptversammlung seien 
mit je mehr als 99 Prozent der Stimmen 
beschlossen worden. Man werde die von 
der SdK erhobenen Vorwürfe im Ein-
zelnen prüfen.

Ihre Klage verband die Anleger-
gemeinschaft mit der grundsätzlichen 
Kritik an solchen Vergleichsverein-
barungen mit Managern. Vorstände er-
hielten eine außerordentlich hohe Ver-
gütung, mit der auch Haftungsrisiken 
abgegolten werden sollten. „Leider ist 
immer wieder zu beobachten, dass diese 
Haftung nur theoretischer Natur ist“, 
sagte SdK-Rechtsvorstand Markus 
Kienle. Unterstützung erhielt die SdK 
von der Bürgerbewegung Finanzwende. 
„Hohe Managergehälter werden immer 
mit der hohen Verantwortung gerecht-
fertigt. Doch die Beispiele Winterkorn 
und Stadler zeigen erneut, dass im 
Ernstfall häufig keine Verantwortung 
übernommen wird“, sagte Finanzwen-
de-Vorstand Gerhard Schick.

Die Summe, mit der sich die Top-
Manager von jeder weiteren Schaden-
ersatzforderung freikaufen könnten, sei 
lächerlich gering, sowohl im Vergleich 
zu den erhaltenen Gehältern als auch im 
Vergleich zum Schaden für VW und 
Audi, den sie mit zu verantworten ha-
ben. „Ein Erfolg der SdK wäre auch ein 
Zeichen an andere Manager, die Unter-
nehmen und teils auch der Gesellschaft 
Schaden zufügen“, sagte Schick.

Aus Sicht der SdK greifen die HV-
Beschlüsse auch deshalb nicht, weil das 
Oberlandesgericht Celle vor Längerem 
bereits eine externe Prüfung der Vor-
gänge um den Dieselskandal angeordnet 
hat. „Es kann doch wohl nicht sein, dass 
eine rechtskräftig angeordnete Sonder-
prüfung durch einen Vergleich von hin-
ten aus den Angeln gehoben wird“, sag-
te Anwalt Oliver Wilken, dessen Kanz-
lei die Klage führt. Volkswagen wehrt 
sich seit Jahren mit Händen und Füßen 
gegen eine solche Prüfung.

Initiiert wurde die Sonderprüfung 
durch die Deutsche Schutzvereinigung 
für Wertpapierbesitz (DSW). Sie hält 
den Vergleich ebenfalls für inakzeptabel. 
VW müsse die von den Aktionärsver-
tretern durchgesetzte Sonderprüfung 
abwarten. Die DSW hatte ebenfalls 
rechtliche Schritte angekündigt.

Die Aktionäre hatten auf der Haupt-
versammlung im Juli den mit Winter-
korn, Stadler und zwei weiteren Ex-
Vorständen ausgehandelten Vergleich 
trotz Kritik von Investoren und Aktio-
närsvereinigungen durchgewunken. 
Demnach zahlt Winterkorn 11,2 Millio-
nen Euro, auf Stadler entfallen 4,1 Mil-
lionen. 270 Millionen fließen von der 
D&O-Versicherung, die Volkswagen 
für das Management abgeschlossen hat.

Mehr als 90 Prozent der Stamm-
aktien liegen bei der Familienholding 
Porsche SE, dem Land Niedersachsen 
und dem Emirat Katar. Die Aufarbei-
tung des Abgasskandals kostete den 
Wolfsburger Autohersteller mehr als 32 
Milliarden Euro. Volker Votsmeier

Dieselskandal 

Aktionärsschützer im 
Clinch mit VW-Eignern

Der Autobauer wollte mit einem Vergleich den 
Rechtsstreit mit seinen ehemaligen Topmanagern 

beilegen. Die SdK klagt gegen einen entsprechenden 
Beschluss der Hauptversammlung. 

Martin Winterkorn: Aktionärsschützer 
wollen den Diesel-Vergleich mit dem 

früheren Konzernchef kippen.
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Die nordrhein-westfälische Stadt Lüb-
becke und die Gemeinde Winden in 
Rheinland-Pfalz sind Rekordhalter auf 
der Deutschlandkarte der Bahn. An 
den beiden Orten sind die ältesten 
Stellwerke des Staatskonzerns in Be-
trieb. Beide stammen aus dem Jahr 
1899. Sie sind also seit 122 Jahren im 
Einsatz. Auch wenn das Ausreißer 
sind, das Durchschnittsalter der Stell-
werke lag im vergangenen Jahr immer-
hin bei stolzen 49 Jahren. Die Zahlen 
verdeutlichen den Investitionsbedarf 
bei der Bahn.

Sie stammen aus einer Antwort der 
Bundesregierung auf eine Anfrage der 
Grünen. „Mit Stellwerken aus dem 
Kaiserreich fährt die Bahn nicht in die 
Zukunft“, sagte der bahnpolitische 
Sprecher der Grünen, Matthias Gastel. 
Die Stellwerkstechnik werde immer 
maroder. Das sorge für Verspätungen 
und Störungen im Netz. „Wir brau-
chen jetzt einen Digitalisierungsimpuls 
bei der Bahn“, erklärte Gastel. Der 
Haushaltsexperte der Grünen, Sven-
Christian Kindler, forderte die Bundes-
regierung auf, die Finanzierung dafür 
sicherzustellen.

Die Digitalisierung der Schiene ist 
für den Staatskonzern ein Großprojekt. 
Die Stellwerke spielen eine zentrale 

Rolle: Dort werden Signale und Wei-
chen per Hebel, Tasten oder Mausklick
gesteuert. Bis 2035 sollen sämtliche
Stellwerke im Netz umgerüstet wer-
den. So lautete zumindest die Ankün-
digung im vergangenen Jahr. Die Bun-
desregierung hat dafür im Konjunktur-
paket aus 2020 noch einmal 500
Millionen Euro vorgesehen.

Die Digitalisierung soll nicht nur
dafür sorgen, dass die Bahn pünktlicher
wird, sondern auch dafür, dass sie mehr
Züge einsetzen und so mehr Fahrgäste
befördern kann. Wie genau und in wel-
chem Zeitplan die Stellwerke erneuert
werden sollen, geht aus der Antwort
der Bundesregierung nicht hervor. „Die
Umrüstplanung wird erarbeitet“,
schreibt das Verkehrsministerium.

Haushaltsexperte Kindler will wis-
sen, wie die Großsanierung finanziert
wird. Die Digitalisierung der Bahnin-
frastruktur dürfte nach früheren Schät-
zungen etwa 32 Milliarden Euro kos-
ten. Die Grünen schlagen einen Inves-
titionsfonds vor. Dieser soll etwa mit
den Einnahmen aus der Lkw-Maut ge-
füllt werden. Diese würden an anderer
Stelle fehlen. Zudem wollen die Grü-
nen die Schuldenbremse aufweichen.
Union und die FDP lehnen dies ab. Die
SPD hält sich bedeckt. Jan Hildebrand

Deutsche Bahn

„Stellwerke aus dem 
Kaiserreich“

Das Schienennetz der Bahn muss schneller digitalisiert 
werden, fordern die Grünen. Helfen soll ein Fonds.
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René Bender, Sönke Iwersen, 
Martin Murphy Berlin, Düsseldorf, 
München

D
ie Affäre um mutmaßliche Be-
stechung bei der Vergabe der 
Fußballweltmeisterschaft 2006 
hat eine neue Facette: den FC 
Bayern München. Ein vom 

Deutschen Fußball-Bund (DFB) in 
Auftrag gegebener Bericht kommt zu 
dem Schluss, der deutsche Serienmeis-
ter sei maßgeblich an der Bewerbung 
um das größte Fußballturnier der Welt 
beteiligt gewesen.

Mittel zum Zweck sollen dabei 
sportlich wie wirtschaftlich sinnlose 
Freundschaftsspiele in Ländern gewe-
sen sein, deren Stimme Deutschland 
für den WM-Zuschlag brauchte. „Der 
flankierende Einsatz des FC Bayern 
München und damit in Zusammen-
hang stehende Zahlungen im Bewer-
bungsfinale wirkten sich vermutlich 
entscheidend für den Sieg aus“, heißt 
es laut Insidern in dem Bericht.

Erstellt hat ihn die Firma Esecon, 
eine auf Sicherheitsfragen spezialisierte 
Unternehmensberatung aus Berlin. Ihr 
Bericht sollte eigentlich längst ver-
öffentlicht sein. Dann entschied sich 
das DFB-Präsidium mit 8:1 Stimmen 
dagegen.

Der DFB äußert sich auf Anfrage 
nicht zu den Untersuchungsergebnis-
sen. Er verweist auf eine Pressemittei-
lung von Ende Juli, wonach er die Er-
gebnisse der Untersuchung aus Haf-
tungsgründen nicht veröffentlichen 
wolle. Nur die ermittelnden Behörden 
sollen den Bericht erhalten.

Geht es nach Deutschlands mäch-
tigsten Fußballfunktionären, ist die Af-
färe um die Weltmeisterschaft 2006 
damit beendet. Deutschland hatte sein 
Sommermärchen, die versprochene 
Aufarbeitung ist geleistet. Nun ist 

Adidas-Werbung zur WM 
2006: Die 65 Meter breite 
„Oliver-Kahn-Brücke“  
über der Autobahn zum 
Münchener Flughafen.
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Schluss. Fast niemand beim DFB hat 
ein Interesse, nach dem eigenen Ge-
sichtsverlust zwei weitere Aushän-
geschilder des deutschen Fußballsports 
zu belasten: Rekordmeister Bayern 
München und Ausrüster Adidas.

Beide, dies ergibt sich aus dem gut 
120-seitigen Untersuchungsbericht, 
sind Teil der Affäre rund um das soge-
nannte Sommermärchen. Für Adidas 
bedeutete die Weltmeisterschaft im 
Heimatmarkt eine mehrwöchige Wer-
bekampagne und riesige Sonderumsät-
ze. Der FC Bayern brauchte demnach 
die Weltmeisterschaft in Deutschland 
zur Umsetzung handfester eigener 
wirtschaftlicher Interessen.

Die Ausgangslage war schlecht. 
Vor der Abstimmung am 6. Juli 2000 
hatte Deutschland nur acht bis neun 
Stimmen auf seiner Seite, der Rivale 
Südafrika kam auf zwölf. Obwohl 
Fußball ikone Franz Beckenbauer als 
WM-Botschafter monatelang um den 
Globus geflogen war, sprach alles da-
für, dass 2006 die erste Weltmeister-
schaft auf afrikanischem Boden statt-
finden würde.

Dem FC Bayern passte das laut Be-
richt nicht ins Konzept. Die Vereins-
oberen wollten demnach ein moderne-
res Stadion – das alte Olympiastadion 
hatte im Laufe der Jahre den Spitzen-
platz in Deutschland verloren. Die 
Stadt München aber machte die Ge-
nehmigung eines neuen Stadions laut 
Beteiligten von einer erfolgreichen 
WM-Bewerbung abhängig. Die Bayern 
sahen sich unter Zugzwang.

Dies galt umso mehr, als dass ein 
neues Stadion nur Teil ihrer Pläne war. 
Ende der 1990er-Jahre überlegte der 
FC Bayern, aus der gemeinsamen Ver-
marktung mit den anderen Bundes-
ligisten auszuscheren.

Der Verein wollte selbst über seine 
Fernsehrechte verhandeln – und mehr 

Geld herausschlagen. Dies beunruhigte 
den Medienunternehmer Leo Kirch, 
der die Bundesligarechte zur Finanzie-
rung seines Bezahlsenders Premiere 
brauchte.

Noch 1999 schloss Kirch deshalb ei-
nen Geheimvertrag mit den Bayern. In 
den ersten drei Jahren sollten sie bis zu 
30 Millionen Mark erhalten, von der 
Saison 2003/2004 an wären bis zu 50 
Millionen Mark pro Spielzeit fällig ge-
wesen. Die Liga erfuhr davon zunächst 
nichts.

Nach der Vertragsunterzeichnung 
setzte sich Bayern-Manager Uli Hoe-
neß im Liga-Ausschuss dafür ein, dass 
die Kirch-Gruppe die TV-Rechte für 
die ganze Liga erhielt. Als Jahre später 
die Nebenabsprache der Bayern mit 
Kirch öffentlich wurde, schimpften die 
anderen Klubs über eine nicht akzep-
table Wettbewerbsverzerrung.

Der Schaden war nicht mehr zu be-
heben. Kirch fiel als Ansprechpartner 
aus – Premiere meldete 2002 Insol-
venz an. Die Bayern hatten ihr Geld – 
und damit die Grundlage für eine ab-
solute Dominanz in Fußballdeutsch-
land. Seither gewannen sie 15 von 20 
Titeln in der Bundesliga und nahmen 
mit einer einzigen Ausnahme jedes 
Jahr an der Champions-League teil – 
mit Zugang zu weiteren Geldtöpfen.

Vor seiner Insolvenz betrachtete 
auch Leo Kirch die Weltmeisterschaft 
in Deutschland als Muss. Als TV-Ver-
markter wäre für sein Medienimperi-
um ein Turnier in Deutschland 250 
Millionen Euro mehr wert als in Süd-
afrika. Zur WM-Bewerbung bildete 
sich deshalb eine mächtige Allianz: 
Adidas, der FC Bayern München und 
Kirch.

„Ich bitte zu überprüfen, zu wel-
chen Mitgliedern Adidas besondere 
Beziehungen hat und wo möglicher-
weise dezent, aber effektiv Einfluss in 

Sommermärchen

„Flankierender Einsatz“
Es gibt kaum noch Zweifel, dass die Fußballweltmeisterschaft 2006 gekauft war. Ein neuer 

Untersuchungsbericht schildert die Rolle von Adidas und des FC Bayern München.

Natürlich hat 
der DFB 
nicht nur  

wegen der 
schönen  

Augen von 
Franz  

Beckenbauer 
die Welt-

meisterschaft 
bekommen. 

Guido Tognoni 
Fifa-Funktionär

DEUTSCHLANDS WIRTSCHAFTS-  
UND FINANZZEITUNG

Verleger: Dieter von Holtzbrinck

Herausgeberbeirat: Prof. Dr. Bert Rürup,  
Katharina Borchert, Hans-Jürgen Jakobs,  
Dr. Josef Joffe, Prof. Dr. Katharina Anna Zweig

Redaktion
Chefredakteur: Sebastian Matthes  
Stv. d. Chefredakteurs: Peter Brors 
Stv. Chefredakteurin: Kirsten Ludowig 

Autor: Hans-Jürgen Jakobs

Textchef: Christian Rickens

Chefökonom: Prof. Dr. Bert Rürup

Ressortleiter: Thomas Sigmund (Politik), Markus Fasse, 
Jürgen Flauger (Unternehmen), Kathrin Jones (Finanzen),  
Nicole Bastian, Dr. Jens Münchrath (Ausland & Meinung),  
Sönke Iwersen, Martin Murphy (Investigative Recherche)

Chefs vom Dienst: Stefan Kaufmann (Leitung),  
Sven Prange (Nachrichtenchef),  
Tobias Döring, Tom Körkemeier, Marc Renner, 
Claus Baumann (Print), Susanne Wesch (Print)

Art Direction: Michel Becker, Ralf Peter Paßmann

 International Correspondents: Mathias Brüggmann,   
Torsten Riecke

Verantwortlich im Sinne des Presserechts sind die 
jeweiligen  Leiter für ihren Bereich. Im Übrigen die 
Chefredaktion.

Handelsblatt Research Institute
Tel.: 0211 - 887-0, Telefax: 0211 - 887-97-0,  
E-Mail: info@handelsblatt-research.com 
Prof. Dr. Dr. h.c. Bert Rürup (Präsident), 
Dr. Christian Sellmann (Managing Director)

Verlag 
Handelsblatt GmbH  
(Verleger im Sinne des  Presserechts).

Geschäftsführung: Andrea Wasmuth

Verantwortlich für Herstellung  
und Anzeigen: Christian Wiele

Erfüllungsort und Gerichtsstand: Düsseldorf. 
Anschrift von Redaktion, Verlag und Anzeigenleitung:  
Toulouser Allee 27, D-40211 Düsseldorf, Tel. 0211 - 887–0 
Der Verlag haftet nicht für unverlangt eingesandte  
Manuskripte, Unterlagen und Fotos. 
Axel Springer SE, Offsetdruckerei Kettwig,  
Im Teelbruch 100, 45219 Essen; Pressedruck Potsdam GmbH, 
Friedrich-Engels-Str. 24, 14473 Potsdam;  
Süddeutscher Verlag Zeitungsdruck GmbH,  
Zamdorfer St. 40, 81677 München

Vertrieb Einzelverkauf:  
Verlag Der Tagesspiegel GmbH, www.tagesspiegel.de

Kundenservice: 
Postfach 103345, 40024 Düsseldorf, Telefon: 0211 887 3602,  
Aus dem Ausland: 0049 211 887 3602 
E-Mail: kundenservice@handelsblatt.com 
Ihre Daten werden zum Zweck der Zeitungszustellung 
übermittelt an Zustellpartner und an die Medienservice GmbH 
& Co. KG, Hellerhofstraße 2–4, 60327 Frankfurt am Main.

Anzeigen: 
Anzeigenverkauf Handelsblatt 
Tel.: 0211 - 887–0, Fax: 0211 - 887–33 59 
E-Mail: info@iqm.de; Internet: www.iqm.de 
Anzeigenverkauf Handelsblatt.com 
Tel.: 0211 - 887–26 26, Fax: 0211 - 887–97 26 56 
E-Mail: info@iqdigital.de; Internet: www.iqdigital.de 
Anzeigenverkauf Handelsblatt Personalanzeigen 
Tel.: 040–3280 5800 
E-Mail: angelika.brandenstein-wendt@zeit.de 
Internet: https://talent.zeit.de/ 
Anzeigendisposition Handelsblatt 
Tel.: 0211 - 887 – 26 60, Fax: 0211 - 887 – 97 26 60 
E-Mail: dispo.hb@iqm.de
Redaktion: 
Telefax: 0211 - 887–97 12 40 
E-Mail: handelsblatt@vhb.de 
Politik 
Tel.: 030 - 61 68 61 92, Fax: 0211 – 887–97 80 27 
E-Mail: hb.berlin@vhb.de 
Unternehmen 
Tel.: 0211 - 8 87–13 65, Fax: 0211 - 8 87–97 12 40 
E-Mail: hb.um@vhb.de 
Finanzen 
Tel.: 0211 - 887–4002, Fax: 0211 - 887–97 41 90 
E-Mail: hb.fz@vhb.de 

Handelsblatt Veranstaltungen 
Tel.: 0211 - 887 0, Fax: 0211 - 887 43-40 00 
E-Mail: info@euroforum.com 
www.handelsblatt.com/veranstaltungen

Das Handelsblatt wird ganz oder in Teilen im Print und digital 
vertrieben. Alle Rechte vorbehalten.  
Kein Teil dieser Zeitung darf ohne schriftliche Genehmigung 
des Verlages vervielfältigt oder verbreitet werden. Unter 
dieses Verbot fällt insbesondere auch die Vervielfältigung per 
Kopie, die Aufnahme in elektronische Datenbanken und die 
Vervielfältigung auf CD-ROM.

Artikelanfragen: Club-Mitglieder erhalten einen Artikel 
 kostenlos, Telefon: 0800-2233110  
E-Mail: artikelanfragen@vhb.de 
Nutzungsrechte:  
Telefon: 0211 – 2054–4640 (Dieser Service steht Ihnen 
Mo-Fr zu den üblichen Bürozeiten zur Verfügung) E-Mail: 
nutzungsrechte@handelsblattgroup.com 
Sonderdrucke:  
Tel.: 0211 – 887–1748, Fax: 0211 – 887–97-1748  
E-Mail: sonderdrucke@vhb.de

Bezugspreise Inland und EU:    
monatlich € 66,70 (Inland inkl. € 4,36 MwSt./EU zzgl. der 
jeweiligen MwSt.). Jahresvorzugspreis: € 799,- (Inland inkl. € 
52,27 MwSt./EU zzgl. der jeweiligen MwSt.). Vorzugspreis für 
Studenten (gegen Vorlage einer gültigen Bescheinigung): 
Monatlich € 33,30 (Inland inkl. € 2,18 MwSt. / EU zzgl. der 
jeweiligen MwSt.). Jahresvorzugspreis € 399,- (Inland inkl. € 
26,10 MwSt. / EU zzgl. der jeweiligen MwSt.). Lieferung jeweils 
frei Haus. Bezugspreise übriges Ausland: auf Anfrage. 
Bezugspreise übriges Ausland: auf Anfrage. 

Abonnementskündigungen sind nur schriftlich mit einer Frist von 
21 Tagen zum Ende des berechneten Bezugszeitraumes möglich, 
solange keine andere Regelung vorgesehen ist. Im Falle höherer 
Gewalt (Streik oder Aussperrungen) besteht kein Belieferungs- oder 
Entschädigungsanspruch. Erfüllungsort und Gerichtsstand: 
Düsseldorf. Der Verlag haftet nicht für unverlangt eingesandte 
Manuskripte, Unterlagen und Fotos. Für die Übernahme von 
Artikeln in interne elektronische Pressespiegel erhalten Sie die 
erforderlichen Rechte über die PMG Presse-Monitor GmbH. Telefon: 
030/284930 oder www.presse-monitor.de. 
Die ISSN-Nummer für das Handelsblatt lautet: 0017–7296

Unternehmen
     

22 MONTAG, 30. AUGUST 2021, NR. 166

unserem Sinne ausgeübt werden 
kann“, schrieb Fedor Radmann am 3. 
März 1999 an Adidas-Vorstand Erich 
Stamminger. Radmann war früher 
selbst einmal sportpolitischer Direktor 
bei Adidas und zum Zeitpunkt seines 
Schreibens Vizepräsident des von 
Franz Beckenbauer geleiteten Organi-
sationskomitees der Fußball-WM 
2006.

Anfang Oktober 1999 präsentierte 
Radmann in Malaysia ein Adidas-Aus-
rüstungspaket für 25 finanzschwache 
Mitgliedsverbände der asiatischen Fuß-
ball-Konföderation AFC. Adidas über-
nahm laut Bericht drei Viertel der Kos-
ten von 1,5 Millionen Euro, den Rest 
zahlte der DFB.

Wenige Tage vor der Entscheidung 
über die WM-Vergabe gab es einen 
weiteren Vertrag. Der Nord- und Mit-
telamerika-Verband Concacaf sollte 
rund zehn Millionen Mark vom DFB 
erhalten, darunter Adidas-Ausrüstung 
im Wert von vier Millionen Dollar. Im 
DFB-Untersuchungsbericht wird das 
Abkommen unter „stimmensichernde 
Maßnahmen/Last-Minute-Aktionen“ 
geführt.

Nach Angaben von Adidas gehörte 
„die Lieferung von Produkten an regio-
nale Verbände zur Förderung des Fuß-
balls, insbesondere auf Jugendebene“, 
sowohl „damals wie heute zum indus-
trieüblichen Sponsoring-Engagement“ 
des Konzerns.

Das Unternehmen sei offiziell na-
tionaler Förderer der WM-Bewerbung 
2006 gewesen und habe ansonsten 
„keine Rolle in der WM-Bewerbung“ 
gespielt und „daher auch keinerlei Ein-
fluss auf die Entscheidung über die 
WM-Vergabe“ gehabt. Dass Adidas in 
Bestechung im Zusammenhang mit 
der Turnierbewerbung eingebunden 
gewesen sein könnte, weise man ent-
schieden zurück.

Der DFB-Untersuchungsbericht 
betont die Grauzone. Es liege nahe, 
dass über Adidas in Form von Sachleis-

tungen weitere geldwerte Vorteile im 
Rahmen der WM-Bewerbung flossen. 
Die Gesamtdimension sei aber unge-
klärt. Eine Aussage, ob dies im Rah-
men „des Üblichen“ erfolgte, sei nicht 
möglich.

In der Affäre um die gekaufte WM 
gibt es aber auch ganz andere Akteure. 
Kirch Media etwa zahlte dem Libane-
sen Elias Zaccour zehn Millionen 
Schweizer Franken für Medienbera-
tung. Zaccour war Fifa-Insider, hatte 
aber keinerlei Medienerfahrung.

Zaccour sei „mit hoher Wahr-
scheinlichkeit ausschließlich Verteiler 
von Bestechungsgeldern“, gewesen, 
folgert der DFB-Bericht. Kirch Media 

und das deutsche WM-Komitee hätten 
dabei Hand in Hand gearbeitet.

„Herr Radmann bittet darum, dass 
die erste Rate von USD 250.000 sofort 
überwiesen wird. Die Kontonummer 
von Herrn Zaccour ist in §2 angefügt“, 
heißt es in einem Schreiben vom 6. Juni 
2006. In einem Vertrag ist vermerkt, 
Zaccour solle eine der Millionen „frü-
hestens einen Tag nach der WM-Ab-
stimmung“ erhalten. Radmann will 
sich auf Nachfrage nicht dazu äußern, 
weist aber Vorwürfe, dass er an Stim-
menkauf mitgewirkt habe, per Anwalt 
zurück.

Die Bayern absolvieren 
Testkicks ohne Wert

Der FC Bayern war für Leistungen zu-
ständig, die man sich nicht so einfach 
kaufen konnte. Zwar waren Devisen 
beliebt bei den Fifa-Funktionären, die 
Darstellung des eigenen Einflusses galt 
jedoch ebenfalls als wichtig. Im Fußball 
gab es dafür kaum bessere Beweise als 
ein Besuch der Bayern im eigenen Sta-
dion.

Zwischen dem 3. Juni 2000 und 
dem 17. Januar 2001 reiste die Mann-
schaft um Oliver Kahn und Stefan Ef-
fenberg nach Thailand, Malta und Tu-
nesien. Die Freundschaftsspiele hatten 
laut Bericht weder sportlichen noch 
wirtschaftlichen Sinn – die Partien wa-
ren bloße Gelegenheiten, die richtigen 
Hände zu füllen.

Zwei davon gehörten Joseph Mif-
sud, dem damaligen Präsidenten des 
maltesischen Fußballverbandes. Laut 
einer Aktennotiz vom 22. Februar 1999 
wurde Mifsud dem DFB-Präsidenten 
Wolfgang Niersbach als „unsicherer 
Kandidat“ identifiziert, was sein Ab-
stimmungsverhalten in der WM-Ver-
gabe betraf.

Am 3. März 1999 schrieb Fedor 
Radmann an Adidas-Vorstand Stam-
minger, Mifsud gehöre zu denen, „an 
denen wir noch arbeiten müssen“. Im 
Juni 2000 erhielt Mifsud von einer 
Kirch-Firma die vertragliche Zusage 
über eine Million Schweizer Franken.

Der FC Bayern ließ eine Anfrage 
zu den Hintergründen der Freund-
schaftsspiele unbeantwortet. Die ge-
planten Partien gegen Trinidad & To-
bago sowie Costa Rica blieben der 
Mannschaft erspart. Ob trotzdem 
Geld floss, ist laut Bericht unklar. Im 
„Bewerbungsfinale“ sei der Einsatz 
des FC Bayern München“ jedenfalls 
sehr wichtig gewesen.

„Die bisher bekannten Sachverhal-
te legen überzeugend nahe, dass Stim-
menkauf stattfand“, schließt der Be-
richt. Einen harten Beweis sollen auch 
die Esecon-Fahnder nicht gefunden 
haben. Allerdings sagte der erfahrene 
Fifa-Funktionär Guido Tognoni schon 
2016: „Natürlich hat der DFB nicht nur 
wegen der schönen Augen von Franz 
Beckenbauer die Weltmeisterschaft be-
kommen.“

Er bedauere, so Tognoni, dass die 
Deutschen so taten, als ob sie die Ein-
zigen wären, die sauber eine Weltmeis-
terschaft an Land geholt hätten. „Der 
DFB hätte doch von Anfang sagen sol-
len, der größte Teil der Mitglieder des 
Exekutivkomitees ist korrupt“, riet der 
Fifa-Mann. „Wir mussten da mitspie-
len. Wir haben mitgespielt, in welcher 
Form auch immer.“

Die Deutschen entschieden sich 
gegen eine solche Offenheit. Das „bis 
dato sehr defensive Verhalten aller be-
fragten Beteiligten“ habe nicht dazu 
beigetragen, die Fragen zu klären, die 
man klären wollte, heißt eine Schluss-
forderung. Vor allem Franz Becken-
bauer habe entscheidende Einzelheiten 
vergessen.

Wolfgang Niersbach: Als Mitglied des 
WM-Bewerbungskomitees erhielt er einen 
Bonus in Höhe von 150.000 Mark für die 
erfolgreiche Bewerbung. 
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Auf dem deutschen Automarkt wer-
den Neuwagen wegen der Halbleiter-
krise zunehmend zur Mangelware. In 
der Folge steigen die Preise und die 
sonst üblichen Nachlässe fallen, berich-
tete das Duisburger CAR-Institut am 
Wochenende. „Im ersten Halbjahr ist 
die sinkende Produktion noch mithilfe 
der Lagerbestände bei Händlern und 
Importeuren abgefedert worden“, sagte 
Autoprofessor Ferdinand Dudenhöffer. 
Die Rabatte gingen weiter zurück, die 
Zahl der Angebote werde kleiner und 
die Lieferzeiten würden länger. Her-
steller und Händler hielten sich auch 
stark zurück bei Eigenzulassungen, die 
üblicherweise mit höheren Preisnach-
lässen in den Markt gedrückt werden. 
Nur noch 24,1 Prozent der gesamten 
Neuzulassungen und damit 1,9 Pro-
zentpunkte weniger als im Vormonat 
gehen nach CAR-Angaben auf das 
Konto der Eigenzulassungen. dpa

Chipmangel

Weniger Neuwagen 
und höhere Preise

Volkswagen bringt sein drittes rein bat-
teriegetriebenes Elektromodell auf den
chinesischen Markt. Wie der Autoher-
steller am Sonntag mitteilte, startet
VW im vierten Quartal in China mit
dem Verkauf seines ID.3. Dieses Kom-
paktmodell wird bislang nur in Europa
angeboten. Wegen eines schleppenden
Verkaufsstarts mit seinen E-Modellen
ist Marktführer VW in China unter
Druck geraten. Die Wolfsburger müs-
sen nun beweisen, dass sie in China
nicht nur mit Benzinern punkten kön-
nen, sondern auch mit E-Autos. Die
Zahl der E-Auslieferungen ist in den
vergangenen drei Monaten von 1500
Stück im Mai über 3000 im Juni auf
5800 im Juli gestiegen. Bis Ende des
Jahres will VW 80.000 bis 100.000
Autos aus der elektrischen ID-Familie
an chinesische Kunden verkaufen. Die
Chipversorgung dürfe sich aber nicht
weiter verschlechtern. zel

Volkswagen

Drittes Elektromodell 
für Kunden in China
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Jens Koenen Frankfurt

I
m Konflikt um die Zukunft der 
deutschen Airbus-Tochter Premium 
Aerotec drohen die Gewerkschaft 
IG Metall und der Betriebsrat mit 
Warnstreiks. „Gemeinsam mit der 

Geschäftsführung müssen wir zu Lö-
sungen kommen, mit denen der Abbau 
von Arbeitsplätzen und die Schließung 
von Standorten verhindert wird“, sagte 
Daniel Friedrich, Bezirksleiter IG Metall 
Küste, am Freitag: „Sollten wir in den 
Verhandlungen nicht weiterkommen, 
sind Warnstreiks für unsere Forderung 
nach einem Sozialtarifvertrag kurzfristig 
möglich.“

Airbus will die deutsche Tochter 
aufspalten – das sorgt bei den Beschäf-
tigten für große Unruhe. Deshalb hat es 
in den vergangenen Wochen bereits 
mehrere Protestaktionen gegeben. Die 
Arbeitnehmervertreter verlangen nun 
einen Sozialtarifvertrag, in dem die Be-
dingungen für die betroffenen Mitarbei-
ter geregelt werden. Das beschloss die 
Tarifkommission am Freitag. Am 1. Sep-
tember sollen die Verhandlungen in 
Hamburg offiziell beginnen.

„Die Pläne des Airbus-Manage-
ments überzeugen uns nicht“, sagte 
Holger Junge, der Vorsitzende des Air-
bus-Konzernbetriebsrats: „Wir erwar-
ten vom Arbeitgeber feste Zusagen für 
die heutigen Arbeitsanteile in bestehen-
den und vor allem zukünftigen Projek-
ten und Programmen von Airbus Ope-
rations und Premium Aerotec, mit de-
nen die Zukunft aller jetzigen Standorte 
und die Arbeitsplätze langfristig gesi-
chert werden.“

Dass sich der Konflikt um Premium 
Aerotec zuspitzen wird, zeichnet sich 
schon länger ab. Vor einigen Wochen 
hatte die IG Metall erstmals einen „hei-
ßen Herbst“ für das Airbus-Manage-
ment angedeutet. Konzernchef Guillau-
me Faury will die Fertigungsstruktur des 
Flugzeugbauers umbauen und für die 
Zukunft fit machen. Die Entwicklung 
nachhaltiger Flugzeuge – also etwa mit 
Wasserstoff angetriebene Flugzeuge – 
erfordert völlig neue Konzepte.

Um diese schnell und effizient zur 
Marktreife bringen zu können, muss der 
Bau von großen Komponenten nach 
Ansicht des Top-Managements enger 
an den Konzern rücken. Nur so könnten 
schon bei der Entwicklung die notwen-
digen Voraussetzungen für die spätere 
Produktion einfließen.

Schließung ganzer Werke 
befürchtet

Das hat Folgen für Premium Aerotec. 
Airbus will die Tochter aufteilen: Die 
großen Komponenten sollen enger an 
den Konzern gebunden, die Fertigung 
von Einzelteilen dagegen ausgegliedert 
und an Investoren verkauft werden. Das 
abgetrennte Unternehmen soll dann 
auch Teile für andere Hersteller bauen.

Die Airbus-Tochter Premium Ae-
rotec beschäftigt an verschiedenen 
Standorten in Deutschland sowie in 
Rumänien insgesamt gut 7600 Mitar-
beiter. Das Unternehmen entwickelt 

und fertigt vor allem großflächige und 
komplexe Flugzeugkomponenten aus 
Aluminium, Titan und Kohlenstoffver-
bundwerkstoffen sowohl für zivile als 
auch militärische Flugzeuge. In 
Deutschland unterhält Premium Ae-
rotec Standorte in Augsburg, Bremen, 
Hamburg Nordenham und Varel. In 
Rumänien fertigt das Unternehmen in 
Braşov. Hervorgegangen ist Premium 
Aerotec aus den ehemaligen Airbus-
Werken in Nordenham und Varel so-

wie dem ehemaligen EADS-Werk in 
Augsburg. 

Die jetzt von der Mutter Airbus ge-
plante Aufspaltung und Neuorganista-
tion der Produktion gefährdet in den 
Augen der Arbeitnehmervertreter Stel-
len und sogar ganze Werke wie zum 
Beispiel das in Augsburg oder in Varel. 
Das Augsburger Werk schreibt nach 
Unternehmensangaben schon länger 
Verluste. Gewerkschaftler fürchten 
deshalb, dass ein neuer Investor um-

Montage einer 
A320, Proteste in 

Hamburg: Der 
geplante Konzern-

umbau sorgt für 
großen Unmut. 
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gehend Arbeitsplätze und weite Teile 
der Produktion etwa nach Osteuropa 
verlagern wird.

Betriebsrat und IG Metall hatten 
deshalb Entgegenkommen bei den Fix-
kosten angeboten und das Management 
darum gebeten, eine Gegenrechnung 
mit einem Verbleib der Tochter in der 
Gruppe vorzunehmen.

Doch die hat laut Airbus zu keinem 
anderen Ergebnis geführt. In diesem 
Szenario seien bis zu 1000 Stellen bei 
der deutschen Tochter gefährdet, heißt 
es in einem kürzlich bekannt geworde-
nen Schreiben an die Personalvertretun-
gen. „Unsere bevorzugte Lösung bleibt, 
einen starken, externen Partner für die-
ses Geschäft zu finden, der – davon sind 
wir überzeugt – langfristig ein nachhal-
tiges Geschäft für die Mitarbeiter und 
die Standorte sichern wird“, hieß es in 
einem Ende Juli verbreiteten Statement.

Konflikt reißt alte Wunden  
bei Airbus auf

Die angekündigten Arbeitskämpfe tref-
fen den Airbus-Konzern in einer sensi-
blen Phase. Nach der schweren Krise, 
ausgelöst durch die Pandemie, erholt 
sich das Unternehmen nun wieder und 
hat ehrgeizige Pläne entwickelt. So sol-
len bis Jahresende statt 566 nun 600 
Verkehrsflugzeuge an die Kunden aus-
geliefert werden.

Großen Anteil am Hochlauf der 
Fertigung haben die Kurz- und Mittel-
streckenjets der A320-Familie. Kon-
zernchef Faury will deren Produktion 
in diesem Jahr von 40 auf 45 Flugzeuge 
pro Monat steigern. 2023 sollen es dann 
64 und 2025 sogar 75 Jets monatlich 
sein. So ein Hochlauf muss präzise vor-
bereitet sein, vor allem in der Lieferket-
te. Eine monatelange Auseinanderset-
zung mit immer neuen Arbeitsniederle-
gungen könnten die Pläne empfindlich 
stören.

Der seit Monaten schwelende Kon-
flikt ist längst auch ein politisches The-
ma. Er reißt alte Wunden zwischen den 
beiden Großaktionären von Airbus, 
Deutschland und Frankreich, auf. Beide 
Länder halten Anteile am Flugzeugbau-
er, immer wieder wurde in der Vergan-
genheit über eine gerechte Verteilung 
von Jobs oder auch Lasten gestritten.

Der aktuelle Streit befeuert die Ri-
valität vor allem deshalb, weil die fran-
zösische Tochter Stelia – mehr oder we-
niger das Pendant zu Premium Aerotec 
– komplett im Konzern verbleiben soll. 
Begründet wird das unter anderem mit 
einer besseren Kostenstruktur bei Stelia.

Die deutschen Arbeitnehmervertre-
ter wollen das aber nicht so hinnehmen. 
„Statt Spaltung und Zerschlagung brau-
chen wir eine Stärkung der Wertschöp-
fungskette unter Einbeziehung aller 
Standorte“, so Thomas Busch, der Vor-
sitzende des Gesamtbetriebsrats von 
Premium Aerotec: „Airbus darf die Co-
ronakrise nicht ausnutzen, um den Kon-
zern auf Kosten der Beschäftigten und 
einzelner Standorte neu zu strukturie-
ren. Wir brauchen Sicherheit für die Be-
schäftigten aller Standorte. Dafür treten 
wir in der Tarifbewegung an.“

Premium Aerotec 

Konflikt um Airbus-Tochter  
spitzt sich zu 

Die Arbeitnehmervertreter fordern für die Beschäftigten von Premium Aerotec einen 
Sozialplan. Notfalls will man den mit Arbeitskämpfen durchsetzen.
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W
ird Andrè Schwämmlein auf den von 
der Politik und der Deutschen Bahn 
vorangetriebenen Deutschlandtakt – 
alle halbe Stunde eine Fernverbindung 
zwischen den großen Städten in 
Deutschland – angesprochen, hat der 

Mitgründer und Chef von Flix Mobility eine klare 
Meinung: „Kein Mensch braucht während des gan-
zen Tages einen 20-Minuten-Takt auf einer Fern-
verkehrsstrecke. Man muss das Angebot dann ver-
dichten, wenn die Menschen fahren wollen.“ Das 
Umsteigen sei das, was die Menschen davon ab-
halte, Zug zu fahren. Schwämmlein ist überzeugt, 
dass man mit der Digitalisierung von Schienen, 
Weichen und Signalen 80 Prozent der erforderli-
chen Kapazität für eine bessere Taktung erreichen 
kann. Schwämmlein will mit Flixbus und Flixtrain 
nicht nur in Deutschland weiter wachsen, auch das 
Auslandsgeschäft will er ausbauen. Zum Jahres-
ende soll Flixbus in Brasilien starten. Auch in den 
USA habe man Marktanteile dazugewinnen kön-
nen. Noch spüre man die Pandemie, aber die Nach-
frage ziehe überall wieder an.

Herr Schwämmlein. Viele Menschen sind 
geimpft, wie läuft das Geschäft bei Ihren 
Bahnen und Bussen?
Wir merken, dass die Reiselust zurückkommt, so-
gar etwas mehr als im vergangenen Sommer. Aber 
es ist immer noch Corona, die Nachfrage ist noch 
nicht da, wo sie vorher war.

Kam der schnelle Ausbau des Angebots also 
zu früh?
Nein, die zusätzlichen Angebote werden gut an-
genommen. Wir gehen kontrolliert in die Offen-
sive. Der Hochlauf hat insgesamt sehr gut geklappt, 
auch wenn es hier und da natürlich etwas ruckelt. 
Das ist normal. Und mit dem Hochwasser, den Hit-
zewellen und jetzt den Bahnstreiks haben wir ja 
auch gleich das volle Programm der operativen He-
rausforderungen erlebt. Aber in Summe gibt es bis-
her keine großen Probleme.

Ihr Versuch, mit einem Nachtzug ohne 
Liegewagen von Hamburg nach München zu 
starten, zeigt erste Erfolge?
Wir sehen eine Nachfrage zusätzlich zu unserem 
Bus, den wir auf der Strecke auch fahren lassen. Wir 
erreichen also neue Kundengruppen. Es gibt eine 
Nachfrage nach Nachtzügen ohne Liegewagen. 
Nachtzüge sind aber ein schwieriges Geschäft. Bis-
her können das alle anderen Unternehmen nur 
mithilfe von Subventionen anbieten, wenn über-
haupt. Wir wollen zu den wenigen gehören, die es 
ohne schaffen.

Kurzer Abstecher zum Bus: Sie wollen die 
Öffnung des Markts in Brasilien nutzen und 
dort starten. Liegen Sie im Plan?
Wir sind dabei, uns technologisch an den lokalen 
Markt anzupassen. Man ist dort sehr an den Erfah-
rungen mit der Liberalisierung in Europa und 
Deutschland interessiert und fragt: Ist das gut fürs 
Produkt, was hat sich dadurch verändert, wie wirkt 
es auf die Bevölkerung? Wir können berichten, dass 
sich so eine Öffnung positiv auswirkt. Es entsteht 
ein gutes zusätzliches Angebot, das nachhaltig und 
günstig ist, und die Qualität steigt.

Warum ausgerechnet Brasilien?
Sehr viele der nationalen Bus-Märkte auf der 
Welt sind geschlossen, übrigens auch in Europa. 
Wettbewerb im Sinne der Fahrgäste findet dort 
gar nicht oder fast nicht statt. Sie sind von Mo-
nopolen oder Oligopolen geprägt. Brasilien agiert 
hier mittlerweile progressiver. Und es ist ein gi-
gantischer Markt, der alleine so groß ist wie der 
in ganz Europa.

Gleichzeitig wollen Sie in den USA weiter 
expandieren. Konnten Sie dort von dem 
frühen Impffortschritt profitieren?
Wir sind dort mittlerweile größer, als wir es vor Co-
vid waren. Das liegt aber nicht nur daran, dass der 
Markt schneller zurückgekommen ist. Wir haben 
auch Marktanteile von Wettbewerbern gewinnen 
können, die es nicht ganz so gut geschafft haben, 
das Geschäft wieder hochzufahren. Jetzt müssen 
wir schauen, was die Delta-Welle in den USA 
macht. Aber ich bin sehr zuversichtlich, einen ech-
ten Lockdown wird es dort wohl nicht mehr geben.

Wenn der Markt so stark ist, denken Sie in 
den USA auch an Zukäufe?
Im Moment wachsen wir in den USA sehr stark or-
ganisch. Wir schauen uns aber natürlich immer an, 
wie wir expandieren können, und wollen mittel-
fristig auch dort die Nummer eins sein.

Zurück zur Schiene: Sie gilt als ein zentraler 
Hebel, um die Klimaziele zu erreichen. Kann 
dieses Verkehrsmittel das, was man von ihm 
erwartet, überhaupt erfüllen?
Ich bin überzeugt, dass die Schiene in einem Land 
wie Deutschland ein integraler Bestandteil der Mo-
bilitätswende und damit des Klimaschutzes sein 
muss und kann. Hier und in einigen anderen Län-
dern Europas sind die Voraussetzungen dafür 
schwierig, aber die Chancen gut. Es geht um den 
Ausbau des kollektiven Verkehrs, dazu zählt auch 
der Bus. Wir müssen Anreize schaffen, damit die 
Menschen freiwillig nachhaltig reisen und aufs Flie-
gen oder das Auto gerne verzichten. Die Schiene 
ist aber nicht das Allheilmittel und wird nicht al-
leine eine grüne Mobilitätswende herbeiführen 
können – wie auch die DB das allein nicht schaffen 
wird. Mit Verlaub: Sie hat es in der Vergangenheit 
trotz massiver staatlicher Unterstützung noch nie 
geschafft, die Versprechungen zu erfüllen.

Aber besagte Deutsche Bahn soll im Per-
sonen- und Güterverkehr massiv wachsen. 
Flixtrain will auch expandieren. Wo bitte 
sollen all die Züge in Deutschland fahren? Das 
Netz ist schon an vielen Stellen überlastet.

Ich sehe die Situation nicht so negativ. Natürlich 
sind Investitionen in die Schiene nötig. Die müssen 
dann aber auch dort hineinfließen und nicht nur 
in die Deutsche Bahn. Insofern finde ich es gut, 
dass die EU-Kommission die geplante Eigenkapi-
talzuführung an die Bahn intensiv geprüft und die 
direkten Zahlungen deutlich gedeckelt hat. Denn 
das ist nicht die Lösung des Problems.

Sondern?
Man muss das System Schiene stützen, nicht ein 
einzelnes Unternehmen. Die Schiene ist in 
Deutschland physisch unterausgelastet, weil wir 
bei der Digitalisierung noch nicht so weit sind und 
deswegen nicht intelligent genug planen. Hinzu 
kommt: Man kann schon die Frage stellen, ob Pro-
jekte wie Stuttgart 21 oder auch die Schnellstrecke 
von München nach Berlin, wo je Richtung einmal 
in der Stunde ein Zug auf einer Milliardentrasse 
fährt, helfen, Engpässe zu beseitigen.

Also wird in Ihren Augen falsch investiert — 
weil die Deutsche Bahn das Netz betreibt und 
ausbaut, es aber auch selbst nutzt?
Ich glaube, dass ein reiner und unabhängiger 
Netzbetreiber im Gegensatz zu einem Staats-
konzern, der auch selbst Züge fährt, anders über 
seine Investments in das Netz nachdenken wür-
de. Ich an seiner Stelle würde eine Entflechtung 
von Personen- und Güterverkehr vornehmen. 
Ich würde mich fragen: Welche Schnellfahrstre-
cken brauche ich wirklich? Ich bin davon über-
zeugt, dass ein separater Netzbetreiber besser 

André Schwämmlein

„Niemand hat Lust 
umzusteigen“

Der Chef von Flix Mobility kritisiert, dass viele Verkehrsinvestitionen direkt an die Deutsche 
Bahn fließen und nicht ins Schienennetz. Die Politik müsse andere Anreize setzen.

André Schwämmlein 
und sein Flixtrain: 

Der CEO ist  
unzufrieden mit der 

Verkehrspolitik.

Das  
Unternehmer-  

 gespräch
Das Handelsblatt im Gespräch 

mit den Entscheidern in 
Familienunternehmen – jede 
Woche diskutieren wir über 

aktuelle Herausforderungen, 
Nachfolgethemen, über die  

Folgen der Digitalisierung sowie 
über Nachhaltigkeit und 
die Zukunftsfähigkeit von 

 Geschäftsmodellen.
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Vita
Der Unternehmer André 
Schwämmlein studierte 
Wirtschaftsingenieurwesen 
an der Universität Erlangen-
Nürnberg. Bereits früh 
entdeckte der 39-Jährige 
seine Leidenschaft fürs 
Unternehmertum. Noch 
während des Studiums 
gründete er ein Start-up, die 
IT-Beratungsfirma KS 
Consulting. Zwischen 2008 
und 2011 arbeitete 
Schwämmlein als Strategie-
berater bei der Boston 
Consulting Group. 2011 
legte er zusammen mit 
Jochen Engert und Daniel 
Krauss den Grundstein für 
das heutige Unternehmen 
Flix Mobility — das Bus-
Start-up Flixbus.

Das Unternehmen Flix 
Mobility begann 2012 mit 
dem Angebot von Fernbus-
Verbindungen. 2018 folgte 
der Einstieg in den Zugver-
kehr. Heute steuert das 
Unternehmen mit seinen 
Diensten 2500 Ziele in 36 
Ländern an und bietet 
täglich rund 400.000 
Verbindungen. Es ist im 
europäischen Ausland aktiv, 
so seit Kurzem mit Zügen 
auch in Schweden. Jenseits 
des Atlantiks fahren die 
Flix-Busse etwa in den USA 
und bald wohl auch in 
Brasilien. Im Bundesanzei-
ger gibt Flix-Mobility für 
2019 einen Konzernumsatz 
von rund 970 Millionen Euro 
an. Die Zahl der Mitarbeiter 
lag zum Stichtag 31.12.2019 
bei fast 4800.

funktionieren und dem System Schiene helfen 
würde.

Daraus höre ich , dass Sie von der nächsten 
Bundesregierung eine Bahnreform bezie-
hungsweise die Trennung von Netz und 
Betrieb bei der Deutschen Bahn fordern?
Absolut. Die Beispiele, die gerne als Argument da-
gegen genannt werden, wie die Schweiz oder 
Frankreich, sind als Vergleich komplett ungeeig-
net. Frankreich hat eine andere Siedlungsstruktur, 
da konzentriert sich viel mehr auf einzelne Me-
tropolregionen. In Deutschland gibt es deutlich 
mehr Großstädte und damit Zwischenhalte. In der 
Schweiz fließt sehr viel Steuergeld in das System. 
Die Effekte für den Modalsplit, also die Verlage-
rung von der Straße auf die Schiene, sind ange-
sichts dieser Summen überschaubar. Wir müssen 
unseren eigenen Weg finden, der den strukturellen 
Besonderheiten in Deutschland Rechnung trägt.

Und das ist eine Zerschlagung des Bahn-Kon-
zerns?
Das Bahnsystem in Deutschland muss smarter, 
pünktlicher und verbraucherfreundlicher werden. 
Wie schaffen wir das? Mit einem Staat, der Mil-
liarden ins Netz steckt, nicht aber in ein Unter-
nehmen. Ich verstehe schon, dass man nicht gleich 
morgen den Konzern aufsplitten will und kann. 
Aber es müssen die ersten Schritte der Entflech-
tung vorgenommen werden. Die Ausrede, dass 
das alles viel zu kompliziert sei, ist nämlich genau 
das: eine Ausrede. Ich glaube, eine klare Trennung 
von Netz und Betrieb auf der Governance-Seite, 
also bei der Führungsstruktur, ist schnell zu rea-
lisieren und unumgänglich, wenn man die Schiene 
stärken will. Das langfristige Ziel muss eine neu-
trale staatliche Infrastrukturgesellschaft sein, die 
nicht verpflichtet ist, Gewinne zu erzielen und 
abzuführen.

Die das Netz besser ertüchtigen kann als 
eine Deutsche Bahn?
Eine solche Gesellschaft wäre ein natürliches Mo-
nopol. Der Staat kann sich zudem immer günstiger 
refinanzieren als private Investoren, die da nichts 
verloren haben. Je näher wir diesem Ziel kommen, 
desto besser wird das für Wettbewerber und damit 
das Angebot und die Fahrgäste sein. Es würde an-
ders investiert werden. Nehmen Sie die Hoch-
geschwindigkeitsstrecken in Frankreich. Die Tras-
senpreise sind so hoch, dass das prohibitiv ist. Das 
kann doch nicht die Lösung sein.

Mehr Wettbewerb – bedeutet das am Ende 
nicht nur, dass Verkehr von einem staatli-
chen Anbieter auf einen privaten Anbieter 
übergeht, ohne Gewinn für das Klima und die 
Verkehrswende?
Das wird immer behauptet, stimmt aber nicht. Die 
Liberalisierung des Fernbus-Marktes hat nicht wie 
befürchtet die Existenz der Deutschen Bahn ge-
fährdet. Auch die Trennung von Netz und Betrieb 
ist nicht das Ende der Deutschen Bahn, es wird ei-
ne bessere DB werden. Wir nehmen niemandem 
etwas weg, wir haben aber die Chance, einen neu-
en Markt zu schaffen und mehr Menschen in die 
Züge zu bekommen. Am Ende würden FlixTrain 
und die Deutsche Bahn Fahrgäste hinzugewinnen, 
die Schiene als Ganzes profitiert.

Wenn man investiert. Wie soll der Ausbau 
gehen, wenn Planungs- und Genehmigungs-
verfahren Jahrzehnte dauern?
Noch mal: Das bestehende Netz ist unterausgelas-
tet. 80 Prozent der erforderlichen Kapazität kann 
man heben, wenn man Schienen, Weichen, Sig-
nale digitalisiert. Dazu muss man keine neuen 
Trassen durch Deutschland ziehen.

Und das reicht, um den von der Politik und 
der Bahn versprochenen Deutschlandtakt ab 
dem Jahr 2030 realisieren zu können?
Es gibt Dinge, die mir beim Deutschlandtakt ge-
fallen. Etwa der Ansatz, anders als bisher erst auf 
den Bedarf der Passagiere zu schauen und danach 
ausgerichtet die Infrastruktur zu schaffen. Aber 
ich halte es für eine Illusion, ein Netz in Deutsch-
land auf Umsteiger auszulegen, wie es im Deutsch-
landtakt vorgesehen ist. Kein Mensch hat Lust 
umzusteigen. Das ist doch genau das, was die 
Menschen davon abhält, die Bahn zu nutzen.

Was brauchen wir dann?
Es muss ein attraktives Angebot auf möglichst vie-
len Verbindungen aufgebaut werden, und zwar Di-
rektverbindungen zwischen den großen Ballungs-
räumen. Von dort kann man in die Fläche ausfasern 
und so der deutschen Struktur gerecht werden. Kein 
Mensch braucht während des ganzen Tages einen 
20-Minuten-Takt auf einer Fernverkehrsstrecke. 
Man muss das Angebot dann verdichten, wenn die 
Menschen fahren wollen. Freitagnachmittag reisen 
viel mehr Menschen als Sonntagmorgen, das muss 
ein sinnvoller Deutschlandtakt berücksichtigen.

Angeblich haben sich im 
Verkehrsministerium jenseits der Bahn schon 
viele Interessenten für den Fernverkehr beim 
Deutschlandtakt gemeldet. Sind Sie dabei?
Wir sind bereit, viel zu investieren, auch um die 
Klimaziele zu erreichen. Und wir wollen den 
Deutschlandtakt mitgestalten, wir passen mit un-
seren Geschwindigkeiten mittlerweile auch in den 
Takt hinein. Wir machen jedem der Verantwort-
lichen bewusst, dass es kein reiner DB-Takt wer-
den darf, sondern dass es da noch einen zweiten 
Anbieter gibt.

Haben Sie keine Bedenken, dass Sie aus-
gebremst werden?
Wir finden es gut, dass die Schiene politischen Rü-

ckenwind hat, dass dort investiert wird. Wenn wir 
merken, dass das ganze diskriminierungsarm läuft 
und es starke Schiedsrichter wie die Monopolkom-
mission, die Bundesnetzagentur, das Bundeskar-
tellamt und die EU-Kommission gibt, wollen wir 
unseren Beitrag leisten. Diese starken Schiedsrich-
ter braucht man aber, sonst kann man gegen einen 
Staatskonzern nicht bestehen.

Aber braucht so ein Deutschlandtakt nicht 
auch eine einheitliche Buchungs-App?
Natürlich gilt die Deutsche Bahn als das Schienen-
unternehmen schlechthin, der DB Navigator wird 
deshalb als die Plattform angesehen, die die allumfas-
sende Schienenauskunft ist. Das liegt natürlich am 
generischen Namen bahn.de. Bahn ist kein Eigen-
name. Da ärgert es uns schon, dass sich die Bahn 
weigert, uns auf ihrer App zu verkaufen. Das geht 
rechtlich nicht, das Thema gehen wir auch an. Aber 
eine App für alles wird niemanden motivieren, nach-
haltig zu reisen. Nur weil die App schöner und um-
fassender ist, werden nicht 30 Prozent mehr Men-
schen Bahn fahren. Die echte Arbeit ist die harte an 
der Infrastruktur und einem attraktiven Angebot.

Vielen Dank für das Gespräch, Herr 
Schwämmlein.

Die Fragen stellte Jens Koenen.
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U
S-Notenbankchef Jerome Powell hat 
mit seiner Rede auf der Jackson-Hole-
Konferenz ein weiteres Signal für ein 
baldiges Auslaufen der Anleihekäufe 
in den USA gegeben. Damit rückt die 
Wende in der Geldpolitik dort näher.

Wer die US-Notenbank Federal Reserve (Fed) 
durch diese Phase führen soll, ist noch offen. 
Powells Amtszeit läuft nächstes Jahr im 
Februar aus. US-Präsident Joe Biden hat noch 
nicht entschieden, ob er ihn für weitere vier 
Jahre nominiert oder auf eine andere Person 
im wichtigsten Amt für das globale Finanzsys-
tem setzt. Die Personalie ist aktuell noch 
wichtiger als ohnehin, weil die Fed vor beson-
ders kontroversen Entscheidungen steht.

Das zeigt sich bereits daran, dass die Positio-
nen der Notenbanker über das weitere Vor-
gehen nun stärker auseinandergehen. In der 
Krise war für alle klar, welche Richtung die 
Fed einschlagen musste. Ihre Mitglieder 
entschieden meist mit großer Mehrheit. Seit 
die US-Wirtschaft aber wieder kräftig wächst, 
die Inflation hochgeschossen ist und die 
Märkte immer neue Rekorde erreichen, ist die 
Situation viel komplizierter geworden. Da-
durch spielen unterschiedliche geldpolitische 
Orientierungen eine größere Rolle. Es geht 
viel stärker darum, wie der oder die Einzelne 
verschiedene Risiken abwägt. 

Das gilt vor allem für die Inflation. Natürlich 
hängt ein Teil des aktuellen Preisanstiegs mit 
vorübergehenden Faktoren zusammen. Dass 
sich etwa Preise für Flugreisen oder Hotelüber-
nachtungen deutlich verteuert haben, liegt 
daran, dass sie zu Beginn der Pandemie 
eingebrochen waren. Auch der hohe Preis-
anstieg für Autos und Gebrauchtwagen lässt 

sich darauf zurückführen, dass viele Autoher-
steller wegen des Chipmangels ihre Produkti-
on nicht hochfahren können.

Richtig ist aber auch, dass die Fed mit ihren 
Inflationsprognosen für dieses Jahr weit 
danebenlag – und den starken Anstieg nicht 
vorhergesehen hat. Die Situation in den USA 
ist anders als die in Europa, weil dort die 
Regierung die Wirtschaft in viel größerem 
Umfang stützt; dadurch sind die Inflations-
gefahren größer. So sind auch Immobilienprei-
se und Mieten deutlich gestiegen. Diese 
Preisanstiege dürften länger anhalten, denn 
sie lassen sich nicht durch eine kurzfristige 
Anhebung des Angebots bremsen. Zudem 
sprechen die zuletzt hohen Lohnzuwächse für 
länger anhaltende hohe Inflationsraten.

Auch die Debatte über die Lage am Arbeits-
markt dürfte kontroverser werden. Die 
Arbeitslosenquote in den USA ist mit zuletzt 
5,4 Prozent im Juli bereits recht niedrig. Darin 
sind aber viele Menschen gar nicht erfasst, 
weil sie schon länger arbeitslos sind und nicht 
mehr aktiv nach Arbeit suchen. Einige Öko-
nomen sind daher überzeugt, dass die Fed ihre 
Geldpolitik noch deutlich länger sehr locker 
lassen sollte. In den kommenden vier Jahren 
steht die Fed also vor besonders kontroversen 
Debatten. Wer ist am besten geeignet, um sie 
durch diese Phase zu führen? US-Präsident 
Biden wäre gut beraten, weiter auf Amtsinha-
ber Powell zu setzen.

Powell hat seine politische Unabhängigkeit 
bewiesen. Seine wichtigste Leistung bestand 
darin, dass er den Angriffen von Bidens 
Amtsvorgänger Donald Trump auf die Fed 
widerstanden hat und ihre Unabhängigkeit 
verteidigte. Trump wollte niedrige Zinsen, 

aber Powell folgte ihm nicht wie gewünscht. 
Außerdem hat sich Powell geldpolitisch 
bisher keine gravierenden Fehler zuschulden 
kommen lassen. Und er hat gezeigt, dass er zu 
schnellen Kurskorrekturen bereit ist, wenn 
sich die wirtschaftlichen Bedingungen än-
dern. Nach seinem Amtsantritt 2018 erhöhte 
er die Zinsen, änderte dann aber die Rich-
tung, als sich die Inflation 2019 abschwächte. 
Zu Beginn der Pandemie senkte er die Zinsen 
auf nahe null und leitete massive Käufe von 
Vermögenswerten ein, um die Märkte zu 
stabilisieren. Ein solcher Pragmatismus ist im 
aktuellen Umfeld großer Unsicherheit ge-
fragt. 

Angesichts der gestiegenen Inflation wäre ein 
Wechsel an der Fed-Spitze riskant. Andere 
Anwärter als Powell, wie Fed-Gouverneurin 
Lael Brainard, die der Demokratischen Partei 
angehört, haben den Ruf, dass sie für eine 
noch lockerere Geldpolitik stehen. Würde 
Powell, der als Republikaner gilt, durch 
Brainard ersetzt, könnte dies als Zeichen 
aufgefasst werden, dass die Fed künftig eine 
höhere Inflation in Kauf nimmt. Zudem wäre 
dies ein deutliches Signal für eine stärkere 
politische Einflussnahme auf die Fed. 

Powell hat viel Zeit darauf verwendet, Kon-
takte zu beiden Seiten des politischen Lagers 
zu knüpfen. Er ist daher die beste Wahl, um 
zu verhindern, dass die extreme Polarisierung 
in der amerikanischen Politik auf die Noten-
bank übergreift. Mit ihm hat die Fed die 
besten Chancen, die Phase des Ausstiegs aus 
der lockeren Geldpolitik gut zu bewältigen.

Geldpolitik 

Biden sollte auf Powell setzen

Der Autor ist Korrespondent in Frankfurt.  
Sie erreichen ihn unter:  
mallien@handelsblatt.com

Angesichts der  
gestiegenen  

Inflation wäre ein 
Wechsel an der 

Fed-Spitze riskant.

Jan Mallien 

Eine Wende in der US-Geldpolitik rückt näher. Der Fed-Chef ist der richtige Mann dafür. 
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Die französische Zeitung „Le Figaro“ kom-
mentiert die Auswirkungen des Corona-
Sanitätspasses auf die französische Bahn 
SNCF:

Die Auswirkungen des Sanitätspasses auf den 
Verkehr bei der SNCF im Sommer sind limitiert. 
Mehr als 97 Prozent der Reisenden haben einen 
gültigen Sanitätspass. Die Einführung des 
Passes für Fernzüge hat den Verkehr in diesem 
Sommer nicht wesentlich reduziert. „Wir hatten 
einen guten Sommer mit fast 22 Millionen 
Personen, die wir befördert haben“, erklärte 
SNCF-Chef Jean-Pierre Farandou. Für fehlende 
Sanitätspässe hat die SNCF Partnerschaften 
mit Apotheken geschlossen, um schnell einen 
Test machen zu können. Bei den SNCF-Beam-
ten kommt die Impfung voran, 70 Prozent sind 
geimpft. Ab Montag ist der Sanitätspass an 
öffentlichen Orten wie Restaurants, Museen, 
Kinos und Geschäftszentren für die Angestell-
ten Pflicht. Die Angestellten, die sich nicht 
daran halten, werden nicht entlassen, können 
aber ohne Bezahlung freigestellt werden. 

Außenansichten

Die britische „Financial Times“ kommentiert 
den Aktienrückkauf von Spotify: 

Für den schwedischen Streamingdienst der 
Musikindustrie ist der Rückkauf von Aktien im 
Wert von einer Milliarde US-Dollar – anstatt das 
Geld in Forschung und Entwicklung, Marketing 
oder Investitionen zu stecken – offensichtlich 
mit Vertrauen in die Wachstumsaussichten 
vereinbar. Es ergäbe vielleicht mehr Sinn für 
Spotify, das Vierfache des nachlaufenden freien 
Cashflows in einen Rückkauf zu stecken, wenn 
die Aktien ein Schnäppchen wären. Aber trotz 
eines Rückgangs von 44 Prozent seit seinen 
Höchstständen Anfang Februar handelt der 
Streamingriese immer noch mit dem Vierfa-
chen des erwarteten Umsatzes. Und das bei 
einer Wachstumsrate von nur 18 Prozent und 
Bruttomargen von 26 Prozent. Das Problem 
dabei ist jedoch nicht so sehr der für die Spotify-
Aktien gezahlte Preis, sondern was er über die 
Wachstumsaussichten aussagt. Wer Geld für 
Aktienrückkäufe übrig hat, hat offenbar keine 
interessanten Ziele für Investitionen mehr.

Die Finanznachrichtendienst „Bloomberg“ 
kommentiert die Großspenden chinesischer 
Tech-Konzerne: 

Man könnte es die kommunistische Dotcombla-
se nennen. Die Aktien des chinesischen Online-
händlers Pinduoduo stiegen in den USA um 22 
Prozent, nachdem sie als einer von mehreren 
Technologieriesen eine große Spende für soziale 
Projekte zugesagt hatten. Die Unternehmensfüh
rer des Landes reagieren auf das Streben von 
Präsident Xi Jinping nach „gemeinsamem 
Wohlstand“. Heutzutage scheint es: je mehr 
chinesische Internetunternehmen verschenken, 
desto mehr sind sie wert. Chinas Kommunisti-
sche Partei ist misstrauisch gegenüber dem 
wachsenden Reichtum und der Macht der 
Technologieindustrie. Gleichzeitig hat Xi seine 
Entschlossenheit gezeigt, die politische Kontrol-
le über die Wirtschaft wiederherzustellen und 
den Trend der zunehmenden Ungleichheit 
umzukehren. In diesem Umfeld ist es gut 
angelegtes Geld, Ressourcen bereitzustellen, 
um die Regulierungsbehörden zu beruhigen 
und die Ausrichtung an den sozioökonomischen 
Prioritäten der Regierung zu signalisieren.

A lleine in der vergangenen Woche hat 
Apple zwei größere Änderungen an 
seinen App-Store-Regeln angekündigt: 
In einer außergerichtlichen Einigung 

gestand der iPhone-Hersteller App-Entwick-
lern zu, ihre über den App Store gewonnenen 
Nutzer per E-Mail über alternative Zahlungs-
möglichkeiten für dort abgeschlossene Abos 
zu informieren – so können die App-Entwick-
ler die 30-prozentige Gebühr umgehen, die 
Apple für Vermittlung, Zahlungsabwicklung 
und andere Dienstleistungen nimmt. Und 
dann hat Apple noch angekündigt, von Ver-
lagen nur noch 15 Prozent zu nehmen, aller-
dings nur wenn diese an Apples ziemlich 
schlapp angelaufenem Nachrichten-Abo 
News+ teilnehmen. 

Sollte ein deutscher Steuerberater eine neue 
Herausforderung suchen, kann er sich bald 
auf Apples Regelwerk spezialisieren. Für 
einen Konzern, der Intuition zum obersten 
Designprinzip seiner iPhones und iPads 
erklärt hat, ist das ziemlich peinlich. Für 
Apple geht es bei seinen App-Store-Gebüh-
ren natürlich nicht um Eleganz, sondern um 
Macht und Geld. Im Prozess gegen den 
Spieleentwickler Epic Games erklärte Tim 
Cook recht offen die Überlegung hinter dem 
Verbot, Nutzer auf alternative Zahlungs-
methoden hinzuweisen: „Wir würden 
praktisch unsere Rendite auf unser geistiges 
Eigentum aufgeben.“ 

Gerechter wird es, ähnlich wie im deutschen 
Steuerrecht, aber nicht durch immer mehr 
Ausnahmen. Nehmen wir das nun leicht 
aufgeweichte Verbot, Nutzer über alternative 
Zahlungsweisen zu informieren. Dieses 
dürfen Entwickler mit einer Mail umgehen, 
nicht aber mit einem Hinweis in ihrer App 
selbst. Im Epic-Prozess verglich ein Apple-An-
walt das mit einem Schild, das Apple in einem 
Elektronikmarkt aufstellt, um auf die güns-
tigeren Preise für das iPhone im Apple-Laden 
gegenüber hinzuweisen – was der Elektronik-
laden natürlich verbieten würde. 

Der passende Vergleich wäre aber ein Elektro-
nikladen, der selbst in Apple-Apps oder dem 
Safari-Browser rumschnüffelt, ob Apple dort 
Smartphones feilbietet, ohne dass der Markt 
Umsatz abbekommt. 

 Die meisten Nutzer werden einen Teufel tun, 
Spotify- oder Tinder-Abos über fremde 
Webseiten abzuschließen und dort ihre 
Bankverbindung einzutippen. Sie schätzen 
die Sicherheit und Einfachheit des App Stores 
oder sind einfach Gewohnheitstiere. Es 
stünde dem wertvollsten Konzern der Welt 
gut zu Gesicht, eigene konsequente Konzes-
sionen zu machen statt sich von Regulierern 
dazu zwingen zu lassen.

iPhone-Konzern

Gar nicht intuitiv

Für Apple geht 
es bei seinen 
App-Store- 

Gebühren um 
Macht und 

Geld.

Alexander Demling

Der Autor ist Korrespondent in San Francisco. Sie 
erreichen ihn unter: demling@handelsblatt.com

E in Kursverlust von fast 14 Prozent an 
einem Tag – für die erfolgsverwöhnte 
DWS ist der Verdacht, die Angaben zum 
nachhaltig verwalteten Fondsvermögen 

geschönt zu haben, ein veritabler Schlag ins 
Kontor. Das gilt völlig unabhängig davon, ob 
Behörden wie die US-Börsenaufsicht SEC die 
Vorwürfe einer im Unfrieden ausgeschiede-
nen DWS-Managerin am Ende teilen werden 
oder nicht.

Bei der Anlage in ökologische, soziale oder 
ethische Vermögenswerte, zusammengefasst 
im Kürzel ESG (Environment, Social, Gover-
nance), spielen das Vertrauen in den Anbieter 
eines Produkts mindestens eine ebenso große 
Rolle wie die erzielbare Rendite. Und allein 
die Untersuchungen der Aufsichtsbehörden 
machen deutlich, dass Greenwashing — also 
Schönfärberei bei Nachhaltigkeitsangaben — 
wohl bald kein Kavaliersdelikt mehr sein wird.

Für die Finanzbranche ist das Warnschuss 
und Chance zugleich. Das Risiko für die 
Branche liegt darin, dass es bislang keine 
einheitlichen Standards gibt, die festlegen, 
welche Anlagen eigentlich wirklich nachhaltig 
sind. Nachhaltigkeitskriterien sind erst im 
Entstehen, selten verbindlich und erst recht 
nicht einheitlich. Dieser Wildwuchs ist einer-
seits sehr bequem: Er verleitet dazu, auf 
möglichst breite Definitionen zu setzen und 
die dann möglichst großzügig auszulegen.

Der Nachteil: Ohne ESG-Goldstandard lassen 
sich Greenwashing-Vorwürfe auch nicht auf 
die Schnelle ausräumen. Man darf davon 
ausgehen, dass die DWS nicht der einzige 
Vermögensverwalter ist, der sich schnell mal 
in Verlegenheit bringen ließe, wenn man 
seine Nachhaltigkeitsangaben genau abklop-
fen würde.

Genau darin liegt aber auch eine Chance: 
Wenn sich nämlich Politik und Finanzbranche 
dazu aufraffen können, einen ESG-Goldstan-
dard zu schaffen. Gerne darf es auch noch 
einen Silber- oder Bronze-Standard für 
feinere Abstufungen in der Nachhaltigkeit 
geben. Hauptsache, er ist möglichst breit 
akzeptiert, möglichst marketing-frei, mög-
lichst verständlich, möglichst verbindlich.

Wie schwierig das ist, zeigt das Beispiel 
Atomkraft — in Deutschland als schmutzige 
Energieform verpönt, in Frankreich wegen 
des geringen Ausstoßes von Kohlendioxid bei 
der Spaltung von Uran hoch geschätzt. Die EU 
hat sich zu dieser Frage noch immer nicht 
positioniert. Eine Entschuldigung sind solche 
Schwierigkeiten aber nicht. Der Preis für 
reputationsschädigende Ermittlungen – und 
womöglich noch peinlichere Strafen – ist im 
Zweifel noch höher.

Vermögensverwaltung

Ein Warnschuss 

Es gibt keine 
einheitlichen 

Standards, die 
festlegen, wel-

che Anlagen 
nachhaltig sind. 

Yasmin Osman 

Die Autorin ist Korrespondentin in Frankfurt. Sie 
erreichen sie unter: osman@handelsblatt.com

Bei seiner App-Store-Gebühr verrenkt sich Apple immer mehr

Ermittlungen im Fall DWS sind ein Signal für die ESG-Branche. 
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Katharina Kort, Jan Mallien  
New York, Frankfurt

D
ie US-Notenbank Fed könnte noch in 
diesem Jahr damit beginnen, ihre Anlei-
hekäufe zurückzufahren. Das erklärte 
Fed-Chef Jerome Powell am Freitag auf 
der Jackson-Hole-Konferenz der Noten-
bank. Auf der Juli-Sitzung der Fed sei er 

wie die meisten seiner Kollegen der Auffassung 
gewesen, „dass es angemessen sein könnte, das 
Tempo der Wertpapierkäufe in diesem Jahr zu 
reduzieren, wenn sich die Wirtschaft im Großen 
und Ganzen wie erwartet entwickelt“. Seither ha-
be es einen weiteren starken Arbeitsmarktbericht 
gegeben, es sei aber auch das Risiko durch die Del-
ta-Variante des Coronavirus gestiegen.

Damit steuert die Fed auf eine Wende in ihrer 
Geldpolitik zu. Seit Beginn der Corona-Pandemie 
hat sie ihre Leitzinsen bis nahe null gesenkt und 
kauft für monatlich 120 Milliarden Dollar Anlei-
hen und Hypothekenpapiere. Angesichts der 
starken Erholung der US-Wirtschaft drängten 
zuletzt mehrere Notenbankvertreter auf einen 
baldigen Kurswechsel. Der erste Schritt in diese 
Richtung wäre ein Herunterfahren (tapern) der 
Anleihekäufe.

 Er gilt allerdings auch als besonders sensibel 
für die Märkte, weil Investoren daraus unter Um-
ständen Rückschlüsse auf die Zinsentwicklung 
bis weit in die Zukunft ziehen. Powell versicherte 
in seiner Rede jedoch, dass eine Reduktion der 
Anleihekäufe nicht als direktes Signal für baldige 
Zinserhöhungen zu verstehen sei. 

Anleger reagieren erleichtert
Vor allem diese Bemerkung kam an der Börse gut 
an. Der Dow Jones legte nach der Rede am Freitag 
zu und gewann 0,7 Prozent. Auch der technolo-
gielastige Nasdaq legte zu. Die Renditen zehnjäh-
riger US-Anleihen gaben nach. Die Finanzie-
rungsbedingungen wurden damit also eher locke-
rer als straffer. 

Der Chefvolkswirt des Internationalen Ban-
kenverbands (IIF), Robin Brooks, reagierte ver-
wundert auf die Marktreaktion. „Wenn das Ziel 
der Fed darin besteht, die Finanzbedingungen zu 
straffen, ist dies prekär“, schrieb er auf Twitter. 
Aus seiner Sicht erhöhen fallende Langfristrendi-
ten das Risiko, dass die Fed früher die Zinsen an-
heben muss. 

Für Brent Schutte, Chef-Investmentstratege 
von Northwestern Mutual Wealth Management, 
ist die Powell-Rede ein weiterer Beweis, dass die 

Fed für eine lockere Politik steht: „Diese Fed ist 
dem Markt verpflichtet“, sagte er gegenüber dem 
Wirtschaftssender CNBC. Die Fed wolle ganz 
offensichtlich den September abwarten, um zu 
sehen, wie der Arbeitsmarktreport während der 
zeitgleichen Ausbreitung der Delta-Variante 
ausfällt.

Laut dem Devisenexperten der US-Großbank 
Citi, Ebrahim Rahbari, hält sich Powell alle Op-
tionen offen. Seiner Ansicht nach auch die, bereits 
im September ein Tapering zu verkünden. Die 
US-Investmentbank Goldman Sachs bestätigte 
ihre Einschätzung, dass die Fed das Tapering 
wahrscheinlich im November verkünden wird.

Powells Rede war mit besonderer Spannung 
erwartet worden. Traditionell gilt die Jackson-
Hole-Konferenz als eines der wichtigsten Ereig-
nisse der internationalen Geldpolitik. In diesem 
Jahr fand die Konferenz aber nur virtuell statt. 
Der Teilnehmerkreis beschränkte sich weitge-
hend auf US-Vertreter. Der Chef der Bank von 
England, Andrew Bailey, und EZB-Chefin 
Christine Lagarde waren nicht dabei. Letztere 
kommt erst an diesem Montag aus dem Urlaub 
zurück. So drehte sich die Debatte in diesem Jahr 
noch stärker als sonst um die amerikanische 
Geldpolitik. 

Geldpolitik

Fed bereitet die 
geldpolitische Wende vor

Der Chef der US-Notenbank sucht nach Wegen, die Anleihekäufe zu beenden, ohne die Märkte zu 
verschrecken. In seiner Rede auf der Jackson-Hole-Konferenz gibt Powell ein deutliches Signal dafür.

Jerome Powell:  
Er versicherte, dass 
eine Reduktion der 
Anleihekäufe nicht als 
direktes Signal für 
baldige Zinserhöhun-
gen zu verstehen sei.
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 Diese Fed ist dem 
Markt verpflichtet. 

Brent Schutte
Chef-Investmentstratege von 
Northwestern Mutual Wealth 
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Die US-Notenbank hat bisher stets als Krite-
rien für ein Tapering genannt, dass es „substan-
zielle Fortschritte“ auf dem Weg zu Vollbeschäf-
tigung und Preisstabilität geben muss. Powell 
machte in seiner Rede deutlich, dass es zuletzt 
in beiden Punkten weitere Verbesserungen ge-
geben habe. Mit Blick auf die Preisstabilität war 
dabei lange Zeit eher zu niedrige als zu hohe In-
flation das Problem. Das hat sich in diesem Jahr 
geändert.

Infolge der wirtschaftlichen Erholung von der 
Coronakrise ist die Inflation zuletzt kräftig gestie-
gen und lag deutlich über der angestrebten Preis-
steigerungsrate der Fed von zwei Prozent. Laut 
Powell hat die US-Notenbank ihr Preisstabilitäts-
ziel inzwischen erreicht. Im Juli lag der Anstieg des 
Konsumentenpreisindexes bei 5,4 Prozent gegen-
über dem Vorjahr. Auch das von der Fed präferier-
te Inflationsmaß, der Preisindex der privaten Kon-
sumausgaben, stieg im gleichen Monat auf 4,2 Pro-
zent – der höchste Wert seit 30 Jahren.

Die Fed war in ihren Inflationsprognosen für 
dieses Jahr von deutlich geringeren Werten aus-
gegangen. Sie hält aber an ihrer Position fest, dass 
es sich bei dem Preisanstieg weitgehend um ein 
vorübergehendes Phänomen handelt, das sie vor 
allem auf Sondereffekte durch die Pandemie zu-
rückführt. In seiner Rede wies Powell darauf hin, 
dass sich die hohen Preissteigerungen hauptsäch-
lich auf eine überschaubare Gruppe von Produk-
ten beschränkten, die davon stark beeinflusst ge-
wesen seien. Zum Beispiel Hotelpreise, die in der 
Pandemie dramatisch gesunken waren und nun 
im Vergleich zum Vorjahr besonders stark gestie-
gen sind. Powell geht davon aus, dass dieser re-
lative Anstieg nicht mehr lange andauern wird, 
da die Hotelpreise schon heute fast wieder auf 
dem Niveau der Zeit vor der Pandemie sind. Auch 
bei den zuletzt stark gestiegenen Gebraucht-
wagenpreisen sieht er derzeit bereits einen Rück-
gang. Für 2022 prognostiziert die Fed wieder eine 
deutlich niedrigere Inflation. 

Unterschiedliche Sicht über Inflation
Diese Sicht ist unter Ökonomen aber umstritten. 
So erwartet zum Beispiel der Chef des Washing-
toner Peterson Institute, Adam Posen, dass die 
höhere Inflation länger anhalten wird. Dennoch 
plädiert er dafür, trotz einer höheren Inflation 
noch lange an der lockeren Geldpolitik festzuhal-
ten. Er sieht nun eine Bewährungsprobe für die 
neue Strategie der Fed. Sie hatte im vergangenen 
Jahr angekündigt, dass sie künftig eine Inflation 
von über zwei Prozent anstreben will, wenn diese 
zuvor darunter lag. 

Laut Posen hat Powell die weiter sehr lockere 
Geldpolitik bisher mit dem temporären Charakter 
des Inflationsanstiegs begründet. Dies bringe ihn 
in eine schwierige Position, wenn sich die Prog-
nosen der Fed als falsch erweisen – und die Infla-
tion auch im nächsten Jahr hoch bleibt. Denn 
dann würde die Öffentlichkeit eine schnellere 
Straffung der Geldpolitik erwarten. 

Auch mit Blick auf das zweite Kriterium, den 
amerikanischen Arbeitsmarkt, stellte Powell fest, 
dass es dort mittlerweile weitere Fortschritte bei 
der Erholung gibt. Doch bereite die Ausbreitung 
der Delta-Variante des Coronavirus Sorgen. „Die 
Delta-Variante bedeutet ein kurzfristiges Risiko, 
die Aussichten für weiteren Fortschritt in Rich-
tung Vollbeschäftigung sind aber gut,“ sagte er.

Im Juli entstanden 943.000 neue Jobs außer-
halb der Landwirtschaft, 5000 mehr als im Vor-
monat. Die Arbeitslosenquote sank von 5,9 auf 
5,4 Prozent im Juli. Der Rückgang fiel damit stär-
ker aus, als erwartet worden war.

Kontroverse um Vollbeschäftigung
Eine Kontroverse dreht sich um die Frage, ab wel-
chem Niveau Vollbeschäftigung erreicht ist. Auf 
dem Papier ist eine Arbeitslosenquote um fünf 
Prozent relativ niedrig. Powell verwies in seiner 
Rede jedoch auch darauf, dass dieser Wert die tat-
sächliche Arbeitslosigkeit unterschätzt. Die Ar-
beitslosenrate sei daher auf dem aktuellen Niveau 
nach wie vor viel zu hoch. Viele Menschen fallen 

aus der offiziellen Statistik heraus, weil sie zum
Beispiel schon länger arbeitslos sind und nicht
mehr aktiv nach Arbeit suchen.

Auch wenn Powell in seiner Rede betonte,
dass kein direkter Zusammenhang zwischen An-
leihekäufen und Zinserhöhungen besteht, hängen
beide Elemente eng miteinander zusammen. Ein
Grund für seine Äußerungen dürften die Erfah-
rungen aus dem Jahre 2013 sein. Als der frühere
Fed-Chef Ben Bernanke damals ein schnelleres
Herunterfahren der Anleihekäufe in Aussicht
stellte, löste er schwere Turbulenzen an den Fi-
nanzmärkten aus, weil Investoren daraufhin frü-
here Zinserhöhungen erwarteten. Solange die Fed
noch Anleihen kauft, gilt eine Zinserhöhung als
nahezu ausgeschlossen. Das bedeutet jedoch im
Umkehrschluss: Wenn die Anleihekäufe beendet
sind, rückt eine Zinserhöhung näher.

Die Tücken des Ausstiegs
Aus Sicht von Adam Posen sind die massiven An-
leihekäufe wirtschaftlich gar nicht mehr wichtig.
Ihre Wirkung sei vor allem in Krisen stark, aber
nicht in normalen Zeiten. Dennoch warnt er, dass
ihr Auslaufen Probleme verursachen könne – 
nicht nur, wenn die Märkte dadurch frühere Zins-
erhöhungen erwarten. Daneben könnten auch öf-
fentliche Äußerungen von Notenbankern über
die Feinjustierung des Taperings zu Schwankun-
gen an den Märkten führen. Zudem sieht er die
Gefahr, dass es den Fed-Verantwortlichen wäh-
rend des Taper-Prozesses möglicherweise schwe-
rerfällt einzugestehen, dass die Inflation länger
hoch bleiben könnte. 

Wie sich das Tapering auswirkt, wird auch da-
von abhängen, über welchen Zeitraum die Fed
es streckt und wie sie dabei vorgeht. Sie muss ab-
wägen, ob sie flexibel vorgeht oder sich darauf
festlegt, in welchem Tempo sie die Käufe redu-
ziert. Legt sie sich von vornherein fest, würde das
die Unsicherheit reduzieren. Ein flexibles Vor-
gehen dagegen hätte den Vorteil, dass sie die
Schritte an die wirtschaftlichen Bedingungen an-
passen kann. 

Die US-Investmentbank Goldman Sachs er-
wartet, dass die Fed ihre Anleihekäufe ab Dezem-
ber bei jedem ihrer Treffen um 15 Milliarden US-
Dollar reduzieren wird. In diesem Fall wären die
Käufe im Herbst 2022 beendet. Danach könnte
die Notenbank aus Sicht von Goldman Sachs noch
ein Jahr warten, bis sie die Zinsen erstmals anhebt.
Der Chef der regionalen Fed von St. Louis, James
Bullard, sprach sich hingegen dafür aus, die Käufe
bereits innerhalb des ersten Quartals 2022 zu be-
enden. 

Klar ist, dass die USA die wirtschaftliche Krise
in der Pandemie überwunden haben. Damit dürf-
ten nun auch die geldpolitischen Entscheidungen
wieder kontroverser werden. Das zeigt sich bereits
daran, dass einzelne Fed-Vertreter sehr unter-
schiedliche Vorstellungen geäußert haben, wie
die Notenbank beim Ausstieg aus der lockeren
Geldpolitik vorgehen sollte. 
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Geldpolitik in den USA

New Yorker Börse:  
Die Märkte reagierten  

positiv auf die Powell-Rede.  
Die Kurse legten zu.
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Susanne Schier Frankfurt

E
s waren die ersten Quartalszah-
len nach dem milliardenschwe-
ren Börsengang, und sie fielen 
nicht überzeugend aus. Der US-
Neobroker Robinhood meldete 

zwar ein kräftiges Umsatzwachstum 
im zweiten Quartal, doch gleichzeitig 
musste das Unternehmen die Investo-
ren auf schwierigere Zeiten einstellen: 
Für die drei Monate bis Ende Septem-
ber 2021 rechnet Robinhood mit sai-
sonalem Gegenwind und geringeren 
Handelsaktivitäten – mit Folgen für 
Umsatz und Kundenwachstum.

Ist diese Warnung auch für die 
deutschen Neobroker ein schlechtes 
Omen? Geht dem Hype um neue An-
bieter wie Trade Republic, Scalable Ca-
pital und Smartbroker die Luft aus? 
Zwar sind saisonale Schwankungen 
wie die, vor denen Robinhood warnt, 
ein bekanntes Phänomen im Wert-
papierhandel. Dennoch stehen die 
Neobroker vor einer Bewährungspro-
be: In den nächsten Monaten müssen 
sie beweisen, dass sie sich dauerhaft als 
Alternative zu Direktbanken und On-
line-Brokern etablieren können.

Während des Lockdowns in der 
Corona-Pandemie profitierten die 
Neobroker von einer Sonderkonjunk-
tur. Viele Menschen entdeckten ihr In-
teresse an den Aktienmärkten und fan-
den über die neuen Trading-Angebote 
mit ihren günstigen Preisen und intui-
tiven Benutzeroberflächen einen ein-
fachen Zugang zur Börse. Der An-
sturm von Kleinanlegern auf US-Ak-
tien wie Gamestop, AMC und 
Blackberry brachte den Neobrokern im 
ersten Quartal 2021 zusätzliche Neu-
kunden und ein starkes Geschäft.

Dass nach dieser außergewöhnli-
chen Entwicklung auch wieder schwä-
chere Phasen kommen, war abzusehen. 
„Wenn der Lockdown zu Ende geht 
und die Menschen wieder mehr raus-
gehen können, werden viele die Lust 
an solchen Wetten verlieren“, hatte 
Erik Podzuweit, Mitgründer von Sca-
lable Capital, bereits im Februar pro-
phezeit.

Auch Brokerage-Experte Philipp 
Bulis von der Beratungsgesellschaft 
Oliver Wyman hat „das Wiederabfla-
chen der Handelsaktivität“ erwartet. 
Um das Wachstum aufrechtzuerhalten, 
hätte es weitere Ereignisse wie den Ga-
mestop-Hype gebraucht, die „naturge-
mäß nicht regelmäßig vorkommen“. 
Alexander Braun vom Beratungsunter-
nehmen Capco bezeichnet den Rück-
gang des Trading-Hypes, der wohl alle 
Broker und Neobroker trifft, nach den 
Rekorden aus dem ersten Quartal 
ebenfalls als „normale Entwicklung“.

Nun geht es darum, ob die Neobro-
ker unabhängig von solchen Hypes 
wachsen können. Ganz einfach scheint 
das nicht: In dieser Woche überraschte 
der zur Wallstreet-Online-Gruppe ge-
hörende Smartbroker mit einem deut-
lich schwächeren Kundenwachstum. 
Bis Ende 2020 hatte der Broker gut 
80.000 Kunden gewonnen. Im Früh-

jahr waren es 135.000 Kunden. Bis En-
de Juni erhöhte sich die Zahl dann nur 
noch auf 142.000.

Wallstreet-Online-Chef Matthias 
Hach sagt dazu: „Auch wenn die of-
fiziellen Zahlen nach dem ersten 
Quartal des Jahres den Anschein ge-
ben, dass sich unser Kundenwachs-
tum zuletzt abgeschwächt hat, sind 
wir sehr zuversichtlich, unsere Ziele 
zu erreichen.“ Er gehe davon aus, bis 
zum Jahresende 200.000 Kunden bei 
Smartbroker zu haben. Seine Ein-
schätzung stützt er darauf, dass „der-

zeit zahlreiche Menschen Interesse an 
einer Kontoeröffnung zeigen oder be-
reits das Legitimationsverfahren 
durchlaufen“. 

Positiv sticht zudem das betreute 
Vermögen mit 30.000 Euro pro Kun-
de hervor . So hatte Flatexdegiro zum 
Halbjahr ein betreutes Kundenver-
mögen von über 40 Milliarden Euro 
und gut 1,75 Millionen Kunden, was 
knapp 23.000 Euro pro Kunde ent-
spricht. Der Online-Broker konnte von 
Januar bis Juni über 500.000 neue 
Kunden hinzu gewinnen.

Experten sehen bei Smartbroker 
aber einen wichtigen Nachteil. Dem 
Anbieter fehle eine Smartphone-App. 
Die einfach bedienbaren Apps der 
Konkurrenten und die damit verbun-
dene Möglichkeit, überall zu handeln, 
gelten neben den niedrigen Gebühren 
als einer der Gründe, warum sich An-
leger für einen Neobroker entscheiden. 
Hach stellt daher den Marktstart einer 
App für Anfang 2022 in Aussicht.

Dennoch optimistisch
Auch anderen Neobrokern dürfte es 
zuletzt schwerer gefallen sein, das ho-
he Kundenwachstum zu halten. Pod-
zuweit von Scalable Capital bleibt 
dennoch optimistisch: „Wir sind voll 
auf Kurs, bis zum Jahresende etwa ei-
ne halbe Million Kunden auf der 
Plattform zu haben.“ Aktuell habe das 
Unternehmen, das auch in der digita-
len Vermögensverwaltung aktiv ist, 
knapp 350.000 Kunden. Davon nut-
ze die Mehrheit den Broker. Markt-
führer Trade Republic hatte bereits 
im Mai mehr als eine Million Kunden 
und gibt keine aktuelleren Zahlen be-
kannt.

Brokerage-Experte Bulis hält die 
Ziele der Neobroker zwar nicht für un-
realistisch, aber für ambitioniert, solan-
ge es keine neuen Impulse an den 
Märkten gibt. Dass die Kunden derzeit 
weniger handeln als noch im Frühjahr, 
sehen auch die deutschen Anbieter vor 
allem in der Saisonalität begründet. 
„Traditionell ist im Wertpapiergeschäft 
das vierte und das erste Quartal am 
stärksten. Dass unsere Kunden derzeit 
weniger handeln, beunruhigt uns 
nicht“, betont Podzuweit. Er gehe da-
von aus, dass die Handelsaktivitäten im 
Herbst wieder anziehen. Und das auch 
ohne neuen Gamestop-Hype.

Zugleich legen die Neobroker Wert 
darauf, nicht als Zockerbuden wahrge-
nommen zu werden, auch wenn es für 
sie lukrativ ist, wenn die Kunden kräf-
tig handeln. So gab Scalable Capital am 
Freitag bekannt, sein Sparplanangebot 
deutlich zu erweitern. Ab einer Rate 
von einem Euro können Anleger Ak-
tien, Indexfonds und Kryptowährun-
gen ohne Ordergebühren besparen.

Auch Trade Republic stellt sich als 
eine Plattform für das langfristige Spa-
ren dar: „80 Prozent unserer Kunden 
haben mindestens einen Aktien- oder 
ETF-Sparplan“, sagte Mitgründer 
Christian Hecker vor Kurzem im Han-
delsblatt-Interview. Seiner Ansicht 
nach bleiben Kunden, die im Niedrig-
zinsumfeld eine Alternative für die Al-
tersvorsorge suchen, auch längerfristig 
bei der Stange.

Laut Braun von Capco ist für den 
Erfolg der Neobroker in Deutschland 
daher entscheidend, wie anfällig sie 
aufgrund der Aufstellung ihrer Kun-
denbasis gegenüber Marktschwankun-
gen sind, da insbesondere viele Bör-
senneulinge noch unzureichende Er-
fahrungen sowohl mit starken 
Kurseinbrüchen als auch mit nachhal-
tigen Anlagestrategien gemacht hät-
ten. Fraglich sei daher, ob die Neobro-
ker auch in einem Marktumfeld mit 
heftigeren Korrekturen Marktanteile 
gegenüber den etablierten Anbietern 
ausbauen können.

Bulis von Oliver Wyman ist unter-
dessen überzeugt, dass es einen Kun-
densockel gibt, der auch bei „schlech-
teren Märkten bestehen bleiben wird“. 
Im Jahr 2020 habe der Marktanteil von 
Neobrokern in Deutschland bei sieben 
bis acht Prozent gelegen: „Für 2023 ha-
ben wir einen Marktanteil von 20 bis 
25 Prozent berechnet.“ Vorteile sieht 
er in der Ansprache junger Kunden und 
in der kostengünstigen Infrastruktur.

Wertpapierhandel

Bewährungsprobe  
für die Neobroker

Der Trading-Hype ebbt ab. Nach einem sehr guten Jahresstart sind 
Kundenwachstum und Handelsaktivitäten derzeit wieder 

schwächer. Dennoch sehen sich die neuen Plattformen auf Kurs.

Computerspiele-
händler Gamestop: 

Am Jahresanfang 
trieben Kleinanleger 

den Aktienkurs 
nach oben.
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Wir sind voll auf Kurs, 
bis zum Jahresende  

etwa eine halbe Million 
Kunden auf der  

Plattform zu haben.

Erik Podzuweit
Mitgründer von Scalable Capital
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N ach monatelangem Streit haben 
sich die Sparkassen und Landes-
banken auf einen Umbau ihres Si-
cherungssystems verständigt. Die 

Mitgliederversammlung des Deut-
schen Sparkassen- und Giroverbands 
(DSGV) stimmte am Freitag in Berlin 
einstimmig für eine grundlegende Re-
form sowie den Aufbau eines zusätz-
lichen Fonds zur Rettung kriselnder 
Geldhäuser.

„Es war ein intensiver Diskussions-
prozess in unserer Gruppe, in dem be-
rechtigte, unterschiedliche Interessen 
engagiert vertreten wurden“, sagte 
DSGV-Präsident Helmut Schleweis. 
„Erst dadurch wurde es möglich, eine 
gemeinsame Lösung zu finden, die alle 
Beteiligten jetzt mittragen können.“

Die Sparkassen-Finanzgruppe 
kommt mit dem Umbau Forderungen 
der Aufsichtsbehörden EZB und Bafin 
nach, die zahlreiche Schwächen bei der 
Institutssicherung bemängelt und 
grundlegende Anpassungen gefordert 
hatten. Unter anderem verlangten sie, 
dass die Institute zusätzlich zu den be-
reits vorhandenen Mitteln im Siche-
rungssystem ab dem Jahr 2025 gut fünf 
Milliarden Euro in einen neuen Topf 
zur Rettung kriselnder Institute ein-
zahlen. Der DSGV will die verabschie-
deten Beschlüsse nun der Finanzauf-
sicht vorlegen, wie DSGV-Präsident 
Schleweis erklärte. „Wir sind optimis-
tisch, die Gespräche mit der EZB bald 
abschließen zu können.“

Das öffentlich-rechtliche Siche-
rungssystem besteht seit den 1970er-
Jahren und sieht vor, dass sich Sparkas-
sen, Landesbanken und Landesbau-
sparkassen im Krisenfall gegenseitig 
stützen. Die Institutssicherung gilt als 
maßgeblich für den Zusammenhalt der 
öffentlich-rechtlichen Institute, die zu-
sammen Marktführer am deutschen 
Bankenmarkt sind.

Die Finanzaufsicht sieht die Insti-
tutssicherung schon länger kritisch, weil 
es bei der Rettung von Landesbanken 
wie der NordLB immer wieder zu mo-
natelangen Hängepartien kam. Aktuell 
dienen die im Sicherungssystem hinter-
legten Mittel nicht nur der Stützung kri-
selnder Institute, sondern auch zur ge-
setzlich vorgeschriebenen Absicherung 
von Spareinlagen. Die Finanzaufsicht 
findet das problematisch und dringt des-
halb auf zwei getrennte Töpfe.

Die Zielausstattung des neuen 
Fonds zur Rettung kriselnder Banken 
entspricht dabei 0,5 Prozent der Ri-
sikopositionen der beteiligten Insti-
tute. Da sich die sogenannten Risiko-
aktiva in der Sparkassen-Finanzgrup-
pe insgesamt auf gut eine Billion Euro 

belaufen, müssen die beteiligten 
Geldhäuser nach derzeitigen Berech-
nungen 5,2 Milliarden Euro in den 
Topf überweisen.

Nach aktuellen Schätzungen wer-
den sich die Risikoaktiva der Landes-
banken am Jahresende auf rund 300 
Milliarden Euro belaufen und die der 
Sparkassen auf rund 700 Milliarden 
Euro. Basierend auf den Risikoaktiva 
hätten die Sparkassen also mehr zum 
neuen Stützungsfonds beitragen müs-
sen als die Landesbanken. Da das 
Klumpenrisiko bei den Landesbanken 
höher ist, verständigten sich die Betei-
ligten am Ende jedoch auf eine 
50:50-Lösung. Viele Landesbanker 
hätten sich eigentlich eine reine Orien-
tierung an den Risikoaktiva gewünscht 
und tragen den nun gefundenen Kom-
promiss nur zähneknirschend mit. Am 
Ende konnten sie sich der Argumenta-
tion der Sparkassen, dass der Rettungs-
fonds in erster Linie für mögliche 
Schieflagen von Landesbanken ge-
schaffen werden muss, jedoch nicht 
entziehen.

Das Land Baden-Württemberg, 
das mit 25 Prozent an der Stuttgarter 
Landesbank LBBW beteiligt ist, äußer-
te sich positiv zur gefundenen Verein-
barung. „Die Verhandlungen unter 
Sparkassen und Landesbanken waren 
hart, der jetzt gefundene Kompromiss 
ist tragfähig und wichtig“, sagte der ba-
den-württembergische Finanzminister 
Danyal Bayaz. „Vor diesem Hinter-
grund erwarte ich nun schon, dass die 
EZB diese Lösung auch akzeptiert.“

Ein Fortbestand des Haftungsver-
bunds von Sparkassen und Landesban-
ken ist für den Sektor auch deshalb von 
großer Bedeutung, weil daran die so-
genannten Verbundprivilegien gebun-
den sind. Diese erlauben den Instituten 
unter anderem, Beteiligungen inner-
halb der Finanzgruppe nicht mit Eigen-
kapital zu unterlegen und keine Groß-
kreditgrenzen beachten zu müssen.

Die Ratingagentur Scope sieht den 
Kompromiss auch noch aus anderen 
Gründen positiv. Wenn der zusätzliche 
Rettungsfonds 2032 komplett gefüllt 
sei, „wird er dank weniger komplexer 
Entscheidungsmechanismen in der La-
ge sein, auch eine größere Landesbank 
zeitnah in signifikantem Umfang zu 
stützen“, erklärte Scope-Direktor 
Christian van Beek. Aus seiner Sicht 
sinkt durch den neuen Fonds auch das 
Risiko, dass die EU-Wettbewerbshüter 
bei Stützungsmaßnahmen intervenie-

ren. An den Landesbanken sind neben
den Sparkassen auch die jeweiligen
Bundesländer beteiligt. Wenn diese
sich an Bankenrettungen beteiligen,
wird dies von der EU-Kommission
stets überprüft, was den gesamten Pro-
zess in die Länge zieht.

Scope weist allerdings auch darauf
hin, dass der Aufbau des Rettungstop-
fes eine zusätzliche finanzielle Belas-
tung für die öffentlich-rechtlichen In-
stitute darstellt, „die wegen sinkender
Zinsmargen und ihrer hohen Kosten-
basis ohnehin unter Druck stehen“. Die
Extra-Kosten seien für Sparkassen und
Landesbanken aber verschmerzbar, da
der neue Fonds über einen längeren
Zeitraum hinweg und erst ab 2025 be-
füllt werden müsse, erklärte die Rating-
agentur. Andreas Kröner

Finanzaufsicht

Zusätzlicher Rettungsfonds für kriselnde Institute
Sparkassen und Landesbanken haben eine milliardenschwere Reform ihres Sicherungssystems auf den Weg 

gebracht. Die EZB muss allerdings noch zustimmen.

Sparkassen-Logo: 
Die Finanzgruppe 
kommt mit dem 
Umbau den 
Forderungen von 
EZB und Bafin 
nach.pi
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Die Verhandlungen  
unter Sparkassen und 
Landesbanken waren  

hart, der jetzt gefundene 
Kompromiss ist tragfähig 

und wichtig.

Danyal Bayaz
 Finanzminister in Baden-Württemberg
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Frank M. Drost Berlin

P
enta-CEO Markus Pertlwieser 
stellt beim Thema Kredite die 
ersten strategischen Weichen. 
„Wir werden in diesem Jahr un-
ser Kreditangebot ausbauen“, 

kündigte Pertlwieser gegenüber dem 
Handelsblatt an. Mit einigen Großban-
ken sei man in fortgeschrittenen Ge-
sprächen.

Auch im Einlagenbereich wolle 
man den Kunden neue Angebote un-
terbreiten. „Wir werden keine zwei-
stellige Anzahl von Partnern für unsere 
Plattform brauchen“, erklärt Pertlwie-
ser. Aber wir benötigen je nach Risiko-
profil unserer Kunden unterschiedliche 
Kreditgeber.“

Das Thema Dispokredit hat Penta 
ebenfalls im Visier. „Einen Dispokre-
dit werden wir mit der Solarisbank an-
bieten, die auch für unsere Bank-In-
frastruktur zuständig ist“, kündigt 
Pertlwieser an. Die Kreditangebote 
dürften im kommenden Jahr auf den 
Markt kommen. Selbst werde Penta 
aber keine Kredite auf die eigene Bi-
lanz nehmen.

Die Challenger-Bank bietet mit-
hilfe von Kooperationspartnern be-
reits seit Ende vergangenen Jahres 
KfW-Schnelldarlehen an. Mit dem 
Kreditangebot hebt sich Penta derzeit 
von anderen Angeboten der Online-
Geschäftsbanken ab. Aber Wett-
bewerber wie Holvi und Qonto lieb-
äugeln ebenfalls mit entsprechenden 
Offerten für Geschäftskunden. An-
dere Anbieter wie Moss, Kontist oder 

Finom dürften sich dem Sog schlecht 
entziehen können.

Experten halten ein Kreditangebot 
für zentral: „Für Gründer und kleine 
und mittlere Betriebe sind Kredite in 
gewünschtem Volumen oder zu pas-
senden Konditionen nicht immer leicht 
zu erhalten. Hier besteht Bedarf“, so 
Sven Korschinowski, Partner bei der 
Beratungsgesellschaft KPMG. Derzeit 
gibt es in Deutschland 3,5 Millionen 
Freiberufler, Solo-Selbstständige sowie 
kleine und mittlere Unternehmen.

Diese Zielgruppe wird aus Sicht 
der Neo-Banken derzeit nicht optimal 
von etablierten Banken bedient. Das 
fängt bei der unkomplizierten Eröff-
nung eines Kontos an und hört bei 
Dienstleistungen auf, die das Leben 
des kleinen Mittelstands erleichtern, 
wie etwa Spesenverwaltung und 
Buchhaltungsfunktionen. Diese Lücke 
wollen die Neobanken füllen. „Wir 
sind für unsere Kunden der digitale 
Chief Financial Officer“, meint Pertl-
wieser etwa.

Pertlwieser war bis September 
2020 Digitalchef des Privatkunden-
geschäfts der Deutschen Bank. Dass 
Penta einen Hochkaräter aus der etab-
lierten Bankenwelt verpflichtete, sorgt 
für Überraschung in der Branche. Von 
einem Kulturschock will der Wirt-
schaftsingenieur aber nichts wissen. 
„Es geht auch bei Penta darum, ein di-
gitales Geschäftsmodell erfolgreich 
umzusetzen“, sagt Pertlwieser. Das sei 
auch der Schwerpunkt seiner Arbeit in 
den vergangenen Jahren gewesen. Aber 
die Umsetzungsgeschwindigkeit habe 

sich verändert. „Ich bin bei einem Oze-
anriesen von Bord gegangen und steue-
re jetzt ein Schnellboot.“

Eine zentrale Lücke soll 
geschlossen werden

Ein bedeutsames Thema hat der neue 
CEO schon geklärt. Jedes Management 
müsse sich die strategische Frage stel-
len, ob das Unternehmen selbst zur 
Plattform oder zu einer smarten Pro-
duktfabrik werden soll. 

Die Antwort des bekennenden An-
hängers der Plattformökonomie fällt 
wenig überraschend aus: „Wir wollen 
unseren Kunden Zugang zu den besten 
Produkten und den besten Dienstleis-
tungen bieten.“ Und mit dem Kredit-
angebot wird eine zentrale Lücke auf 
der Plattform geschlossen. Generell 
biete die Digitalisierung des Firmen-
kundensegments noch erhebliche 
Chancen. „Die Geschäftskunden klas-
sischer Banken sind digital deutlich un-
terversorgt“, sagt Pertlwieser. Wie die-
ses Manko konkret in Kundenwachs-

tum für Penta umgemünzt werden 
kann, will der Manager nicht verraten. 
Das hat auch damit zu tun, dass Penta 
in der Vergangenheit eine Zahl von 
50.000 Kunden als Ziel in den Raum 
gestellt hat, als das Unternehmen noch 
kostenlose Konten anbot. Diese Zeit 
ist vorbei. Derzeit hat Penta 30.000 
zahlende Kunden und „wächst dyna-
misch“.

An Ehrgeiz mangelt es dem ehe-
maligen Deutschbanker nicht. Er will 
Penta zur führenden digitalen Neobank 
für Geschäftskunden in Deutschland 
machen. „Das wird nicht gehen, ohne 
den klassischen Banken einen nen-
nenswerten Marktanteil abzunehmen.“

Dafür sieht sich Penta vorerst gut 
kapitalisiert. Eine weitere Kapitalrunde 
spülte kürzlich 15 Millionen Euro in die 
Kassen und erhöhte das gesamte Fun-
ding auf 60 Millionen Euro. Das Unter-
nehmen, das mehrheitlich zum Finle-
ap-Universum gehört – wie beispiels-
weise die Solarisbank, Clark oder 
Elinvar –, hat noch keinen Einhorn-
Status wie beispielsweise die Solaris-
bank. Finanzkreise bewerten das Un-
ternehmen derzeit mit rund 180 Mil-
lionen Euro. Zum Thema Bewertung 
will sich Pertlwieser nicht äußern.

Die nächste Kapitalrunde für Penta 
ist für 2022 avisiert. Dann dürfte auch 
das Thema Internationalisierung mehr 
in den Mittelpunkt rücken, erklärt 
Pertlwieser. „Das ist nicht nur für wei-
teres Wachstum relevant, sondern 
auch ein Thema, mit dem man attrak-
tive Investoren und Top-Talente für 
sich gewinnt.“

Darlehensmarkt

 Neue Konkurrenz für etablierte Banken
Ex-Deutschbanker Markus Pertlwieser baut das Kreditangebot von Penta aus.

Plattform von Penta: 
Die Neobank setzt 
auf Geschäftskunden.
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Ingo Narat Frankfurt

D
as Top-Thema in der Finanzbranche 
heißt Nachhaltigkeit. Wie sehr es auch 
die Vermögensverwalter aufwühlt, be-
legt der Fall SEC und DWS. Die US-
Börsenaufsicht überprüft aktuell, ob 
die Deutsche-Bank-Fondsgesellschaft 

bei den Angaben zu ihren nachhaltigen Anla-
gen übertrieben hat. Sie geht Anschuldigungen 
der ehemaligen DWS-Nachhaltigkeitschefin 
nach. Der Vermögensverwalter sprach am Frei-
tag von „unbegründeten Vorwürfen“ und stell-
te klar: „Wir weisen die Anschuldigungen einer 
ehemaligen Mitarbeiterin entschieden zurück.“

Die Aufregung um die Vorwürfe zeigt 
auch, wie wichtig der Bereich für Asset-Mana-
ger und Anleger geworden ist. Mit dem grünen 
Gewissen lässt sich Geld verdienen – viel Geld. 
Wer vor knapp zehn Jahren Aktien von Vestas 
Wind Systems kaufte, der konnte sie beim 
Höchststand im Januar dieses Jahres zum 
60-fachen Preis verkaufen. Und das Beispiel 
des dänischen Herstellers von Windkraftanla-
gen ist kein Einzelfall. Auch ähnliche Aktien 
sind teuer geworden. „Die Investoren kaufen, 
weil die Nachfrage nach erneuerbaren Energien 
steigt und weil die weltweiten regulatorischen 
Initiativen für eine nachhaltige Wirtschaft in 
diese Richtung drängen“, erklärt Norbert 
Keimling, Aktienstratege beim Vermögensver-
walter Taunus Trust. Er glaubt allerdings: „Ir-
gendwann müssen sich die Bewertungen nor-
malisieren.“

Am Markt hat sich eine Kluft aufgetan zwi-
schen erneuerbaren und fossilen Energien. Das 
illustrieren die Aktienindizes: So gewann der 
„Clean Energy Index“ von S&P seit Beginn 
letzten Jahres deutlich – trotz des Corona-Bör-
sencrashs im März. Der „World Energy Index“ 
von MSCI für Firmen aus dem fossilen Ener-
giesektor hat zuletzt zwar ebenfalls zugelegt, 
liegt aber weit unter dem Niveau des vergan-
genen Jahres. Stark gewichtet ist im Clean 
Energy Index unter anderem Vestas, das mit 
einem Kurs-Gewinn-Verhältnis von 47 gehan-
delt wird. Unter den großen Positionen ist auch 
die amerikanische Enphase Energy. Anleger 
zahlen derzeit für Aktien des Anbieters von So-
larstromtechnik das 86-Fache des Gewinns – 
eine extrem hohe Bewertung.

Minderheit setzt auf fossile Energien
Anders verläuft die Entwicklung bei den För-
derern fossiler Energien – maßgeblich mitver-
antwortlich für die Erderwärmung. Investoren 
trennen sich von solchen Firmen, was Kurse 
und Bewertungen drückt. Aktien europäischer 
Ölkonzerne wie Royal Dutch Shell oder BP 
werden zu Kurs-Gewinn-Verhältnissen von 
unter acht gehandelt – das sind sehr niedrige 
Bewertungen. Anleger können beide Indizes 
als Indexfonds kaufen und damit deren Wert-
entwicklungen direkt einfangen. 

Bei erneuerbaren Energien ist das größte 
Produkt das Blackrock-Angebot „iShares Glo-
bal Clean Energy Ucits ETF“ mit 4,8 Milliarden 
Euro Kapital. Bei fossilen Energien vereint die 
DWS-Offerte „Xtrackers MSCI World Energy 
Ucits ETF“ mit 1,2 Milliarden Euro das meiste 
Geld auf sich. Die verschiedenen Größenord-
nungen scheinen auch das unterschiedliche In-
teresse der Anleger widerzuspiegeln: Viele set-
zen auf die Zukunftshoffnungen. Eher eine 
Minderheit sucht Chancen bei den als Auslauf-
modell geltenden Konzernen für fossile Ener-
gien – nicht zuletzt, weil die Titel billig sind.

Doch der Größenunterschied hat mehrere 
Gründe. „Die wachsende Kluft bei den Aktien-
bewertungen zwischen ‚grünen‘ und ‚braunen‘ 
Unternehmen ist auch regulierungsgetrieben“, 
sagt Ingo Speich. Den steigenden Druck er-
kennt der Nachhaltigkeitsexperte bei Deka In-
vestment bei den Unternehmen der Realwirt-
schaft etwa durch die CO2-Bepreisung und für 
die Finanzbranche durch die Vorgaben bei ih-
ren Anlagen. In beiden Sektoren steckt dahin-

Grüne Aktien

Überbewertete 
Umweltretter

 Immer mehr Investoren stecken ihr Geld in nachhaltige Unternehmen, 
weshalb die Kurse dieser Wertpapiere stark steigen. Andere Geldverwalter 

kaufen deshalb lieber billige Klimasünder. Eine Kluft hat sich aufgetan.

Windpark: Mit dem 
grünen Gewissen  

lässt sich Geld  
verdienen – viel Geld. 
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Erdölförderung: Die Förderer fossiler Energien sind maßgeblich mitverantwortlich für die Erderwärmung.
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ter die Absicht, das Klimaziel von Paris zur 
Senkung der Treibhausgasemissionen zu er-
reichen.

„Uns betreffen vor allem die EU-Definitio-
nen für nachhaltige Geschäftsaktivitäten in der 
sogenannten Taxonomie und die Vorgaben der 
deutschen Finanzdienstleistungsaufsicht Bafin 
für nachhaltige Fonds“, sagt Speich. Im Sinne 
der Taxonomie gilt eine Wirtschaftsaktivität 
als konform, wenn sie wesentlich zu einem von 
sechs Umweltzielen beiträgt, ohne einem an-
deren zu widersprechen. Die Bafin wiederum 
will eine Mindestanlagequote von drei Vierteln 
der Gelder in nachhaltige Firmen bei jenen 
Fonds fordern, die sich als nachhaltig bezeich-
nen wollen.

Speich hält moderate Korrekturen bei den 
hochpreisigen Aktien aus dem Bereich der er-
neuerbaren Energie für möglich. Einen sol-
chen Rückgang gab es bereits zu Jahresanfang. 
Eine Trendwende erkennt der Experte aber 
nicht. Die EU-Definitionen würden erst für 
einen Teil des Klimabereichs vorliegen, wei-
tere für Umwelt und Soziales noch folgen. Au-
ßerdem beobachtet der Deka-Mann, dass an-
dere wichtige Regionen einen ähnlichen Weg 
beschreiten wie Europa. „In den USA fordert 
die Börsenaufsicht von Unternehmen dem-
nächst den Ausweis für Treibhausgasemissio-
nen, in Hongkong und damit China werden 
ähnliche Anforderungen diskutiert“, sagt er. 
Sein Fazit: „Die Neubewertung bei den Aktien 
wird anhalten. Wir stehen erst am Anfang, 
denn der Duck durch das Klima wird weiter 
zunehmen.“

Großinvestoren reagieren darauf bereits, 
erklärt Taunus-Trust-Experte Keimling: „Port-
foliomanager denken um, sie legen eigene 
Nachhaltigkeitsfonds auf, bereinigen bisherige 
Depots um Titel mit einem schlechten Nach-
haltigkeits-Rating.“ So entsteht ein gewaltiger 
Anlagemarkt mit Ansprüchen an Umwelt, So-
ziales und Unternehmensführung, in Finanz-
kreisen mit den englischen Begriffen Ecology, 
Social und Governance beschrieben und mit 
ESG abgekürzt. Das Vermögen nachhaltiger 
Fonds hat sich in Deutschland laut BVI binnen 
Jahresfrist bis Ende Juni verdreifacht und 361 
Milliarden Euro erreicht. Der Finanzdatenan-
bieter Bloomberg Intelligence beziffert das 
nach Nachhaltigkeitskriterien verwaltete Ver-
mögen Ende vergangenen Jahres auf weltweit 
38 Billionen Dollar und erwartet in vier Jahren 
einen Anstieg auf 53 Billionen Dollar.

 Auch unabhängige Beobachter erkennen 
die hohen Kurse der grünen Unternehmen. So 
sagt etwa Ali Masarwah, Fondsexperte bei der 
Online-Plattform Envestor: „Regulierung ver-
stärkt die Überbewertung von Aktien grüner 

Unternehmen.“ Eine vor dem Platzen stehende 
Spekulationsblase erkennt er jedoch nicht. Die 
meisten Staaten wollten sich von fossilen Ener-
gieträgern verabschieden. So sei wachsende 
Nachfrage nach den Alternativen program-
miert.

Diese Erwartung spiegele sich in den Bör-
senkursen wider. „Das absehbare Wachstum 
zieht einfach Investoren an, aber wann die Kur-
se überschießen, das ist weniger klar“, sagt Ma-
sarwah. Einen Vergleich lehnt er übrigens ab: 
„Wir sehen hier keine Mega-Blase wie Anfang 
des Jahrtausends bei den Internet-Aktien.“ 
Klassische Privatanleger können mit neuen Re-
geln ab März in Berührung gekommen sein. 
Seither gilt die sogenannte Offenlegungsver-
ordnung für Investmentfonds und Altersvor-
sorgeprodukte – etwa von Versicherungen 
oder jenen im betrieblichen Rahmen. Danach 
müssen die Verwalter darstellen, inwieweit sie 
bei ihren einzelnen Angeboten Nachhaltig-
keitsüberlegungen berücksichtigen. Ab Som-
mer kommenden Jahres werden die Bankbera-
ter über die europäische Finanzmarktrichtlinie 
einbezogen. Sie müssen dann ihre Kunden im 
Gespräch aktiv auf das Thema Nachhaltigkeit 
ansprechen.

Die zunehmende Regulierung scheint bei 
manchen Großinvestoren Unmut zu erzeugen. 
„Verantwortliche für die Anlage von Geldern 
zur Altersvorsorge fühlen sich gedrängt, in 
‚grüne‘ Firmen zu gehen und die ‚braunen‘ zu 
meiden“, erklärt ein Investorenberater. Das be-
reite ihnen Unbehagen. „Nach außen können 
sie das nicht sagen, weil sie sonst als Klimafein-
de und als die Bösen dastehen würden“, er-
gänzt der Fachmann. Oft höre er, die Politik 
solle lieber die Realwirtschaft regulieren als die 
Finanzbranche.

Viele Vorsorge-Einrichtungen würden 
schon wegen der Nullzinswelt überzeugt sein, 
die Ertragsziele für ihre Beitragszahler zu ver-
fehlen, also die versprochenen Rentenzahlun-
gen nicht halten zu können. Jetzt komme die 
Regulierung mit zusätzlichen Einschränkun-
gen des Anlage-Universums erschwerend hin-
zu. Solche Fragen beantwortet Aktienstratege 
Keimling ganz anders. Der Taunus-Trust-
Mann löst das Problem für die Vermögensver-
waltung mit einem Ansatz jenseits des Main-
streams. Er reagiert aktiv auf die divergieren-
den Aktienbewertungen und kauft das, worauf 
andere jetzt verzichten: „Die Firmen im Be-
reich Öl und Gas sind zu billig, das bietet An-
lagechancen, auch wenn wir Nachhaltigkeit für 
wichtig halten.“ Bei Taunus Trust sind sogar 
Aktien des russischen Gaskonzerns Gazprom 
in den Beständen. Die Aktie gilt rein aus Be-
wertungssicht als extrem billig.
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Die große Kluft

Enphase Energy

Vestas Wind Systems
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NextEra Energy

Xcel Energy
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Top-5-Positionen des MSCI World Energy Index
Schätzung: Kurs-Gewinn-Verhältnis 2021
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Unterneh-
men ist auch 
regulierungs-

getrieben.

 Ingo Speich
Nachhaltigkeits-  
experte bei Deka  

Investment

Wechselwirrwarr um Fußballstar Cristiano
Ronaldo: Der Kapitän der portugiesischen Natio-
nalmannschaft verlässt Juventus Turin und
schließt sich Manchester United an, wie der eng-
lische Klub am Freitagabend auf seiner Internet-
seite mitteilte. Dabei hatten spanische und ita-
lienische Medien berichtet, der Angreifer stehe 
vor einem Wechsel zu Manchester City.

Juventus-Trainer Massimiliano Allegri hatte
zuvor bestätigt, dass sich Ronaldo bereits von sei-
nen Teamkollegen verabschiedet habe. Das Ziel
des 36-Jährigen hatte er aber offengelassen. „Ich
habe mit Cristiano gesprochen. Er hat mir gesagt,
dass er nicht bei Juventus bleiben will“, sagte Al-
legri auf einer Pressekonferenz vor dem Heimspiel
gegen den FC Empoli. 

Die Entwicklung sorgte nicht nur in der Fuß-
ballwelt für Aufsehen, sondern auch am Krypto-
markt. Der Kurs des Manchester-City-Fan-Tokens 
reagierte auf den vermeintlich bevorstehenden 
Wechsel Ronaldos zu City laut Daten des Analy-
sehauses Coinmarketcap zunächst mit einem 
Kurssprung von 39 Prozent auf bis zu 36 Euro. Die 
Nachricht vom geplatzten Wechsel schickte den 
Kurs dann auf Talfahrt. Am Sonntagnachmittag 
notierte der Fan-Token bei etwa 19 Euro. Das 
Handelsvolumen lag am Freitag auf 24-Stunden-
Sicht bei knapp 150 Millionen Euro. Zum Start der 
vergangenen Woche waren nur Token im Wert 
von acht Millionen Euro gehandelt worden.

Fan-Token gehören zu den sogenannten Uti-
lity-Token – und werden bei Fußballklubs immer
beliebter. Nicht nur Manchester City und Juven-
tus Turin, sondern auch andere europäische Top-
klubs wie der FC Barcelona, Paris Saint-Germain
und der AC Mailand haben einen Fan-Token aus-
gegeben.

Der Käufer des Tokens erhält beispielsweise
ein Vorkaufsrecht bei Tickets oder Rabatte auf
Fanartikel. Auch Abstimmungen über kleinere
Entscheidungen sind möglich, etwa über die Far-
be der Auswärtstrikots oder den Spruch auf der
Kapitänsbinde. Die Token können wie andere
Kryptowährungen an verschiedenen Cyberbörsen
gehandelt werden. Als Zahlungsmittel werden
sie aber nicht eingesetzt – es sind Liebhaberwerte.

Siege, Niederlagen oder Transfergerüchte sor-
gen dabei für große Kursbewegungen. Als der ar-
gentinische Superstar Lionel Messi Anfang August 
vom FC Barcelona in die französische Hauptstadt 
wechselte, stieg der Kurs des Paris-Fan-Tokens 
durch die Spekulationen rund um den Transfer in 
der Spitze um fast 150 Prozent. Das tägliche Han-
delsvolumen schoss von rund 50 Millionen auf 
mehr als 600 Millionen Euro in die Höhe. Seitdem 
gab der Kurs wieder um 40 Prozent nach. Andreas 
Neuhaus, Marie Vandenhirtz

Kryptomarkt

Ronaldo-Transfer 
lässt Fan-Token 

schwanken
Der Fußballstar wechselt nicht 

 zu Manchester City, sondern zum 
Lokalrivalen United.

Cristiano Ronaldo: Er bewegt den Kryptomarkt.
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Susanne Schier Frankfurt

M
it seinen Aussagen zur US-
Geldpolitik hat Notenbank-
chef Jerome Powell für einen 
positiven Wochenausklang an 
den Aktienmärkten gesorgt. 

An der Wall Street erreichten wichtige 
US-Indizes am Freitag neue Höchst-
stände, zuvor hatte auch der deutsche 
Leitindex Dax im Plus geschlossen. 
Doch nun könnten weitere positive 
Impulse am Aktienmarkt fehlen. „Die 
vierte Corona-Welle, der Materialman-
gel, weniger Wachstum in China – am 
Konjunkturhimmel sind dunkle Wol-
ken aufgezogen“, sagt Commerzbank-
Chefvolkswirt Jörg Krämer. Anleger 
müssen daher wohl wieder mit größe-
ren Schwankungen an den Börsen 
rechnen.

Fed-Chef Powell sagte zwar, dass 
die US-Notenbank noch in diesem Jahr 
damit beginnen könnte, das Tempo ih-
rer Anleihekäufe zurückzufahren. Er 
betonte aber, dass ein Beginn des so-
genannten Taperings nicht als direktes 
Signal für baldige Zinserhöhungen zu 
verstehen sei. Diese Bemerkung kam 
bei den Anlegern gut an. Der Dax legte 
am Freitag um 0,4 Prozent auf 15.852 
Punkte zu. Auf Wochensicht erzielte 
der deutsche Leitindex ein Plus von 0,3 
Prozent. In den USA erreichten der 
marktbreite Index S&P 500 und der 
technologielastige Nasdaq-Index neue 
Höchststände. Der Dow-Jones-Index 
der Standardwerte schloss 0,7 Prozent 
im Plus bei 35.456 Punkten.

Arbeitsmarkt gerät in den Fokus
Weitere Hinweise auf den Zeitplan der 
US-Notenbank erhoffen sich die Beob-
achter von der nächsten geldpolitischen 
Sitzung Ende September. In der neuen 
Handelswoche werden Investoren aber 
erst einmal die neuen Arbeitsmarkt-
zahlen aus den USA genau unter die 
Lupe nehmen. Der Arbeitsmarkt-
bericht für August wird am kommen-
den Freitag veröffentlicht. Im Schnitt 
erwarten Analysten laut Datenanbieter 
Bloomberg, dass im August 787.000 
neue Stellen außerhalb der Landwirt-
schaft entstanden sind. Im Vormonat 

waren es noch 943.000 gewesen. Ei-
nen ersten Hinweis zum US-ame-
rikanischen Arbeitsmarkt liefern am 
Mittwoch bereits die ADP-Zahlen.

Hierzulande stehen bereits am 
Montag die Verbraucherpreise für Au-
gust auf der Agenda. Im Juli lag die In-
flationsrate in Deutschland bei 3,8 Pro-
zent. Am Dienstag folgen die entspre-
chenden Daten aus der Euro-Zone. Die 
Europäische Zentralbank (EZB) dürfte 
ihren geldpolitischen Kurs trotz einer 
höheren Inflation fortsetzen. Da sich 
das Wirtschaftswachstum in Deutsch-
land und der Euro-Zone im vierten 
Quartal „massiv abschwächen“ dürfte, 
rechnet Krämer von der Commerz-
bank damit, dass die Notenbank ihr 
Anleihekaufprogramm über das Früh-
jahr 2022 hinaus verlängern könnte.

Gewinndynamik lässt nach
Für Claudia Windt, Analystin bei der 
Landesbank Hessen-Thüringen (He-
laba), scheinen daher neue Rekorde im 
Dax erst einmal außer Sichtweite. Mit-
te August hatte der deutsche Leitindex 
sein bisheriges Rekordhoch bei 16.030 
Punkten erreicht. Zwar stünden die er-
zielten Unternehmensgewinne neuen 
Rekordständen nicht im Wege. Die Be-
richtssaison zeige, dass die Firmen den 

Einbruch aus dem vergangenen Jahr 
hinter sich gelassen haben. Starke 
Quartalszahlen haben den Aktienkur-
sen zahlreicher Firmen in Deutschland 
zuletzt Rückenwind gegeben. „Mit 
Blick auf das zweite Halbjahr scheint 
aber die Skepsis der hiesigen Aktienan-
leger durchaus angebracht“, meint die 
Expertin. Eine Fortsetzung der Ge-
winndynamik sei vor dem Hintergrund 
von Lieferengpässen, mehr Infektionen 
sowie hoher Inflation eher zweifelhaft. 
Womöglich, so Windt, könnte diese 
Gemengelage die deutsche Konjunktur 
im zweiten Halbjahr beeinträchtigen, 
wie es der Ifo-Geschäftsklimaindex 
jüngst bereits angedeutet habe. Zuletzt 
hat sich die Stimmung in der deutschen 
Wirtschaft weiter eingetrübt. Die Er-
wartungen der Unternehmen, vor al-
lem aus Gastronomie und Tourismus, 
sind wieder von weniger Optimismus 
geprägt.

Auch Markus Wallner, Aktienstra-
tege der Commerzbank, geht davon 
aus, dass sich der positive Trend bei 
den Unternehmensgewinnen im zwei-
ten Halbjahr nicht fortsetzt: „Der an-
haltende Mangel an Halbleitern bezie-
hungsweise weiterhin teure Vorpro-
dukte dürften die Ertragsqualität 
deutscher Unternehmen mindern.“ 

Exportstarke Sektoren wie die Auto-
mobilindustrie dürften im Herbst zu-
dem ein schwächeres Wachstum der 
chinesischen Wirtschaft zu spüren be-
kommen. Er rechnet daher mit einer 
erhöhten Volatilität am Aktienmarkt.

Zuversichtlicher ist DZ-Bank-Ana-
lyst Christian Kahler. Er räumt zwar 
ein, dass die Veränderungen bei den 
Wirtschaftsdaten seit Wochen auf eine 
Verlangsamung des Wirtschaftswachs-
tums hindeuten. Dennoch geht er da-
von aus, dass die Rekordjagd an den 
Börsen weitergeht. Als Gründe für sei-
ne Einschätzung nennt er neben den 
außergewöhnlich guten Unterneh-
mensgewinnen eine günstige Liquidi-
tätssituation. Dazu passe auch, dass die 
Stimmung an den Aktienmärkten kei-
ne Euphorie zeigt.

Indexentscheid steht an
Hierzulande wirft am Freitagabend mit 
dem Indexentscheid der Deutschen 
Börse ein weiteres großes Ereignis sei-
ne Schatten voraus. Damit einher geht 
eine große Umstellung, da der Dax 
dann von 30 auf 40 Werte aufgestockt 
wird. Ein Ziel der Reform ist, die deut-
sche Unternehmenslandschaft noch 
besser abzubilden. Entscheidend für ei-
nen Aufstieg in die oberste deutsche 
Börsenliga ist die Marktkapitalisierung 
auf Basis der Rangliste von Ende Au-
gust. Gute Chancen haben unter ande-
rem Airbus, Zalando, Siemens Healthi -
neers, Symrise und Hellofresh. Neue 
Dax-Mitglieder müssen künftig auch 
weitere Kriterien erfüllen, beispielswei-
se zwei Jahre vor der Aufnahme profi-
tabel gewesen sein. 

Der Index der mittelgroßen Unter-
nehmen, der MDax, verkleinert sich 
dagegen von 60 auf 50 Firmen. Die 
Dax-Erweiterung gehe zwar zulasten 
des MDax, kommentiert die Fondsge-
sellschaft DWS. Nebenwerte böten je-
doch für aktive Anleger mit Fokus auf 
Einzeltitel erhebliches Potenzial. So ha-
be es der Primus unter den Dax-Titeln 
in den vergangenen zwölf Monaten auf 
ein Kursplus von 80 Prozent gebracht. 
Im MDax hätten sich dagegen vier 
Werte in diesem Zeitraum mehr als 
verdoppelt. 

Finanzmarktausblick

Konjunktur als Risikofaktor
Das Wirtschaftswachstum könnte sich im Herbst abschwächen. Stärkere Schwankungen an den Börsen sind programmiert.

Am  
Konjunktur-

himmel  
sind dunkle 

Wolken 
 aufgezogen. 

Jörg Krämer
Commerzbank-
Chefvolkswirt

Handelssaal in 
Frankfurt: Ab 

September gibt es 
40 Mitglieder im 

Dax.
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Goldpreis in US-Dollar je Feinunze

Nachfrage nach Barren und Münzen
in Deutschland in Tonnen

Quellen: Bloomberg, World Gold CouncilHANDELSBLATT

Steigende Nachfrage
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Gold-Verarbeitung: In Europa ist Deutschland der mit Abstand wichtigste Gold-Absatzmarkt.

LA
IF

M ehr als 90 Tonnen Gold in Barren und 
Münzen – so viel Edelmetall haben 
die Deutschen im ersten Halbjahr 
2021 gekauft. Das geht aus kürzlich 

veröffentlichten Daten des World Gold 
Council hervor. Es ist die größte Menge ver-
kauften physischen Goldes in Deutschland 
innerhalb eines Halbjahres seit 2009. Zuvor 
hatte die Nachrichtenagentur Bloomberg da-
rüber berichtet. Damit übertraf der Gold-
absatz sogar den bisherigen Rekord von 90 
Tonnen aus dem Corona-Halbjahr 2020. 
Weltweit kaufen derzeit nur die Chinesen 
mehr Gold. In Europa ist Deutschland der 
mit Abstand wichtigste Gold-Absatzmarkt: 
Auf die deutschen Anleger entfielen im ers-
ten Halbjahr knapp 60 Prozent des auf dem 
europäischen Kontinent verkauften Goldes. 

Dahinter folgen die Schweiz und Österreich. 
Der Kaufrausch der Deutschen fällt in eine 
Zeit, in der die Inflationssorgen zunehmen. 
Im Juli stieg die Inflationsrate in Deutschland 
auf 3,8 Prozent – so viel wie seit fast 30 Jah-
ren nicht mehr. Auch die Europäische Zen-
tralbank geht davon aus, dass die Teuerungs-
rate mittelfristig erhöht bleibt. Nach wie vor 
hält die Notenbank den Preisanstieg in die-
sem Jahr aber hauptsächlich für ein vorüber-
gehendes Phänomen. Gleichzeitig ist das 
reale Zinsniveau in Deutschland so gering 
wie nie: Die Rendite der zehnjährigen infla-
tionsbereinigten Bundesanleihe handelt na-
he ihrem Allzeittief bei rund minus zwei 
Prozent. Da Gold keine Zinsen abwirft, ist 
das Edelmetall aus Sicht deutscher Anleger 
eine attraktive Alternative. 

Trotz des eigentlich günstigen Umfelds 
schwächelt Gold derzeit. Der Preis notiert 
bei etwa 1800 Dollar pro Feinunze (rund 31,1 
Gramm). Seit Jahresbeginn ist der Goldpreis 
um fünf Prozent gefallen. Insbesondere Pro-
fianleger in den USA halten sich aktuell mit 
Edelmetall-Investments zurück. Nur zöger-
lich fließt Investorengeld in Gold-ETFs. Als 
Grund sieht Daniel Briesemann, Rohstoff-
experte der Commerzbank, Unsicherheit 
über die weitere Entwicklung der US-Zin-
sen: Er rechnet damit, dass die US-Noten-
bank Federal Reserve schon bald den Aus-
stieg aus der ultralockeren Geldpolitik vor-
bereitet. „Daher könnte es Gold unseres 
Erachtens schwer haben, deutlich und nach-
haltig zu steigen, zumal schon seit Wochen 
die Unterstützung der ETF-Anleger fehlt“, 

so Briesemann. Die Investorennachfrage
könnte jedoch zurückkommen, wenn die
gestiegene Inflation auf schwächelndes
Wirtschaftswachstum trifft. Joe Foster, Port-
foliomanager und Goldexperte beim Ver-
mögensverwalter Van Eck, sagt: „Derzeit
treiben Angebotsengpässe und die wachsen-
de Nachfrage die Inflation an.“ 

Doch die tiefen Anleiherenditen zeigten,
dass die Märkte niedrigeres Wachstum in
der Zukunft einpreisen. „Inflation stellt ein
erhebliches Risiko dar, und wenn der Anlei-
hemarkt die wirtschaftliche Schwäche richtig
vorhersagt, dann wird die aktuelle Inflation
eventuell irgendwann in eine Stagflation
übergehen“, warnt Foster. Für genau diesen
Fall scheinen die deutschen Goldkäufer vor-
zusorgen. Jakob Blume

Edelmetall

Deutsche Anleger kaufen so viel Gold wie lange nicht
 Der Absatz von Barren und Münzen boomt in Deutschland. Ein Grund sind steigende Inflationssorgen.
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Kanada
S&P TSX
20 644,64

+0,69%

Großbritannien
S&P UK
1 422,32

+0,39%

Deutschland
Dax

15 851,75

+0,37%

Russland
RTS

1 664,25

+1,80 %
Japan

Nikkei 225
27 641,14

–0,36%

China
SSE Comp.

3 521,96

+0,58 %

Hongkong
Hang Seng
25 396,09

–0,02%

Frankreich
CAC 40
6 681,92

+0,24%

Brasilien
Bovespa
120 161,22

+0,43 %

Stoxx Europe 50
3 625,98

+0,39%
Euro Stoxx 50

4 190,98

+0,51%
S&P 500
4 509,37

+0,88 %

USA
Dow Jones
35 455,80

+0,69%
Nasdaq
15 129,50

+1,23 %

Europa

Leitbörsen im Überblick
27.8.2021, ME(S)Z 22:08 Uhr

* Index vom Vortag • Quelle: 



27.8.26.8.2021

6,32

6,21

6,10

5,99

5,88

Quelle: BloombergHANDELSBLATT

Borussia Dortmund: Aktienkurs in Euro 6,€24

Die Aktie von Borussia Dortmund ist am Freitag um 5,5 
Prozent auf 6,27 Euro gestiegen und hat sich damit an die 
Spitze des Kleinwerteindexes SDax gesetzt. Nicht nur Fuß-
ballfans, sondern auch Investoren gefiel die Auslosung der 
Gruppengegner in der Champions League. Mit Sporting 
Lissabon, Ajax Amsterdam und Besiktas Istanbul sehen die 
Anleger offenbar gute Chancen auf ein Weiterkommen.

Chart des Tages
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Märkte heute

Tops FlopsDax

MDax

Euro Stoxx 50

Euro Stoxx 50
Aktienindex in Punkten

Infineon NA +1,85 %

Vonovia NA +1,29 %

Siemens NA +1,16 %

Fresenius M. C. St. -1,75 %

RWE St. -0,76 %

Deutsche Bank NA -0,47 %

Aixtron NA +3,29 %

Knorr-Bremse +2,73 %

Qiagen +2,50 %

HelloFresh -2,41 %

Symrise Inh. -1,67 %

Varta -1,61 %

Adyen +2,48 %

ASML Hold. +2,21 %

Infineon NA +1,85 %

Flutter Entertain. -1,52 %

CRH -0,92 %

Kering -0,57 %

Stand: 27.08. / ME(S)Z 21:05 Uhr Quelle: 

zum Vorjahr 
+25,82 %

4 190,98
Punkte

zum Vorjahr
+0,51 %

Euro-
Wechselkurs

1,1761 US$

-0,38 % zum Vorjahr

10-jährige 
Bundesanleihe

-0,4120 %

+0,01 % zum Vorjahr

Rendite

Brentöl 72,57 US$
je Barrel

+60,80 % zum Vorjahr

Gold 1817,71 US$

-5,79 % zum Vorjahr

je Feinunze

27.8.20211.9.2020 27.8.201.9.2020 021

1.9.2020 27.8.20211.9.2020 27.8.2021

1.9.2020 27.8.20211.9.2020 27.8.20211.9.2020 27.8.20211.9.2020 27.8.2021

Tagesverlauf

1.9.2020 27.8.20211.9.2020 27.8.2021

je Euro

  1.9.2020 27.8.2021 1.9.2020 227.8.2021

Dividendenrendite Jahresdiv. Ex-Tag KGV Ergebnis
BASF NA 5,0 % 3,30 € 30.04.21

Allianz vNA 4,8 % 9,60 € 06.05.21

E.ON NA 4,2 % 0,47 € 20.05.21

Bayer NA 4,2 % 2,00 € 28.04.21

Münchener Rück vNA 3,9 % 9,80 € 29.04.21

Deutsche Telekom NA 3,2 % 0,60 € 06.04.21

HeidelbergCement 3,0 % 2,20 € 07.05.21

BMW St. 5,8 13,52

Daimler NA 6,0 11,82

Volkswagen Vz. 7,1 28,41

Covestro 7,6 7,31

Bayer NA 7,8 6,03

HeidelbergCement 9,0 8,28

Allianz vNA 9,8 20,33

Dax 15851,75 | +0,37 % | 52-Wochen-Hoch  16030,33 | 52-Wochen-Tief  11450,08

Tages- 52 Wochen Umsatz Letzte HV Div. Div.s Ergebnis KGV Marktk.Streub.
27.8.2021 Hoch Tief Schluss ± % Vortag ± % 1 Jahr Hoch Tief Stück Div. Termin Rend. 2021 2021 2022 2021 2022 in Mrd in %

Adidas NA 1) 2) 306,60 302,65 304,25 W -0,26 +19,03 WWW 336,25 250,20 247 385 3,00 12.05.22 1,0 3,30 7,81 10,20 38,96 29,83 61,0 87
Allianz vNA 1) 2) 199,04 197,42 199,00 +0,06 W +8,12 W 223,50 148,60 569 990 9,60 04.05.22 4,8 10,46 20,33 21,23 9,79 9,37 82,0 93
BASF NA 1) 2) 66,66 65,63 66,50 +0,8 WWWW +28,4 WWWW 72,88 45,92 1 215 087 3,30 29.04.22 5,0 3,40 6,22 5,55 10,69 11,98 61,1 94
Bayer NA 1) 2) 47,43 47,01 47,31 W -0,06 WW -16,32 57,73 39,91 1 068 979 2,00 29.04.22 4,2 2,00 6,03 6,60 7,85 7,17 46,5 94
BMW St. 1) 78,49 77,34 78,28 +0,44 WW +31,34 WWWW 96,39 57,25 743 213 1,90 11.05.22 2,4 4,03 13,52 12,79 5,79 6,12 47,1 53
Continental 115,02 113,38 114,90 +1,14 WWWWWW +25,85 WWW 132,68 84,34 233 140 k.A. 29.04.22 k.A. 2,38 7,61 11,53 15,10 9,97 23,0 54
Covestro 55,58 55,00 55,50 +0,84 WWWWW +38,33 WWWWW 63,24 39,50 416 986 1,30 21.04.22 2,3 2,51 7,31 5,86 7,59 9,47 10,7 100
Daimler NA 1) 2) 71,40 70,43 71,21 +0,72 WWWW +65,6 WWWWWWWWW 80,41 41,77 1 222 370 1,35 01.10.21 1,9 4,50 11,82 11,44 6,02 6,22 76,2 73
Delivery Hero 120,65 117,75 120,00 +0,63 WWW +32,13 WWWW 145,40 85,24 359 706 k.A. 16.06.21 k.A. 0,00 -4,61 -3,38 0,00 0,00 29,9 67
Deutsche Bank NA 10,56 10,35 10,52 WWW -0,47 +27,06 WWWW 12,56 6,75 6 693 828 k.A. 19.05.22 k.A. 0,20 1,02 1,28 10,32 8,22 21,7 94
Deutsche Börse NA 1) 149,40 148,15 148,80 +0,44 WW W -6,36 160,20 124,85 196 512 3,00 18.05.22 2,0 3,20 6,55 7,13 22,72 20,87 28,3 93
Deutsche Post NA 1) 59,29 58,80 59,24 +0,2 W +50,09 WWWWWWW 60,15 37,27 1 128 005 1,35 06.05.22 2,3 1,60 3,78 3,86 15,67 15,35 73,4 74
Deutsche Telekom NA 1) 2) 3) 18,49 18,38 18,47 +0,14 W +21,99 WWW 18,92 12,59 3 115 172 0,60 07.04.22 3,2 0,60 1,14 1,29 16,20 14,32 87,9 86
Deutsche Wohnen Inh. 52,60 52,44 52,48 W -0,15 +17,64 WW 53,00 38,03 697 168 1,03 01.06.21 2,0 1,03 1,54 1,55 34,08 33,86 18,9 70
E.ON NA 11,16 11,05 11,06 W -0,22 +10,64 W 11,43 8,27 3 696 065 0,47 12.05.22 4,2 0,49 0,82 0,89 13,49 12,43 29,2 85
Fresenius 45,09 44,81 45,03 WW -0,38 +14,22 WW 47,60 31,03 524 473 0,88 21.05.21 2,0 0,90 3,27 3,69 13,77 12,20 25,1 73
Fresenius Medical Care St. 67,12 66,06 66,16 WWWWWWWWW -1,75 W -9,2 75,08 55,18 350 921 1,34 20.05.21 2,0 1,21 3,63 4,26 18,23 15,53 19,4 68
HeidelbergCement 74,32 73,38 74,18 +0,6 WWW +39,86 WWWWW 81,04 47,35 261 892 2,20 06.05.21 3,0 2,44 8,28 8,62 8,96 8,61 14,7 74
Henkel Vz. 83,06 81,88 82,92 +0,78 WWWW W -5,39 99,50 81,40 378 329 1,85 04.04.22 2,2 1,85 4,66 5,01 17,79 16,55 14,8 100
Infineon NA 1) 3) 36,14 35,39 36,09 +1,85 WWWWWWWWWW +54,56 WWWWWWW 37,31 22,47 2 637 907 0,22 24.02.22 0,6 0,26 1,12 1,36 32,22 26,54 47,1 93
Linde PLC 1) 2) 267,50 265,40 266,30 +0,32 WW +24,85 WWW 270,90 183,15 316 397 $1,06 26.07.21 1,3 4,24 10,18$ 11,11$ 30,86 28,28 138,6 100
Merck 201,10 198,70 199,70 W -0,15 +75,48 WWWWWWWWWW 207,60 111,85 209 965 1,40 22.04.22 0,7 1,50 8,05 8,47 24,81 23,58 25,8 93
MTU Aero Engines NA 197,75 195,85 197,30 W -0,2 +22,97 WWW 224,90 129,95 157 311 1,25 21.04.21 0,6 2,00 5,91 8,11 33,38 24,33 10,5 85
Münchener Rück vNA 1) 252,30 250,35 251,95 +0,16 W +4,41 W 269,30 194,10 180 075 9,80 28.04.22 3,9 10,40 20,45 23,90 12,32 10,54 35,3 94
RWE St. 33,04 32,78 32,80 WWWW -0,76 W -0,52 38,65 28,39 1 062 092 0,85 28.04.21 2,6 0,90 1,76 1,83 18,64 17,92 22,2 94
SAP 1) 2) 3) 126,38 124,52 125,76 +0,29 WW W -10,4 143,32 89,93 986 245 1,85 18.05.22 1,5 1,86 5,58 5,17 22,54 24,32 154,5 84
Siemens Energy 24,31 23,97 24,28 W -0,16 0 34,48 18,36 1 446 988 k.A. 09.02.22 k.A. 0,13 0,43 1,00 56,47 24,28 17,6 60
Siemens NA 1) 2) 140,68 137,94 140,68 +1,16 WWWWWW +24,78 WWW 145,96 98,50 810 178 3,50 03.02.21 2,5 3,60 7,12 7,59 19,76 18,53 119,6 88
Volkswagen Vz. 1) 200,80 198,70 200,75 +0,38 WW +43,27 WWWWWW 252,20 122,96 458 406 4,86 22.07.21 2,4 7,56 28,41 32,16 7,07 6,24 41,4 100
Vonovia NA 1) 58,36 57,50 58,30 +1,29 WWWWWWW W -1,85 62,74 48,57 741 725 1,69 16.04.21 2,9 1,77 2,75 2,66 21,20 21,92 33,5 90

(auch im 1) Euro Stoxx 50, 2) Stoxx 50, 3) TecDAX)

  1.9.2020 27.8.2021 1.9.2020 227.8.2021

Dividendenrendite Jahresdiv. Ex-Tag KGV Ergebnis
freenet NA 7,9 % 1,65 € 21.06.21

Telefónica Dt. 7,4 % 0,18 € 21.05.21

Hochtief 5,7 % 3,93 € 07.05.21

Uniper NA 4,0 % 1,37 € 20.05.21

Evonik Industries 4,0 % 1,15 € 03.06.21

Grand City Prop. 3,5 % 0,82 € 01.07.21

ProSiebenSat.1 3,1 % 0,49 € 02.06.21

K+S NA 4,5 2,70

Porsche VA 6,3 13,55

Hochtief 10,1 6,86

Wacker Chemie 10,9 13,76

ProSiebenSat.1 11,1 1,42

Rheinmetall 11,2 7,43

freenet NA 12,3 1,70

MDax 36127,19 | +0,48 % | 52-Wochen-Hoch  36304,63 | 52-Wochen-Tief  25536,52

Tages- 52 Wochen Umsatz Letzte HV Div. Div.s Ergebnis KGV Marktk.Streub.
27.8.2021 Hoch Tief Schluss ± % Vortag ± % 1 Jahr Hoch Tief Stück Div. Termin Rend. 2021 2021 2022 2021 2022 in Mrd in %

Airbus 1) 2) 115,64 113,48 115,02 +0,12 W +59,59 WWWW 120,92 57,87 52 987 k.A. 14.04.21 k.A. 0,75 3,25 4,70 35,39 24,47 90,4 78
Aixtron NA 3) 25,41 24,55 25,41 +3,29 WWWWWWWWWW +149,98 WWWWWWWWWW 25,41 8,84 629 184 0,11 19.05.21 0,4 0,14 0,66 0,75 38,50 33,88 2,9 100
Alstria Office 17,72 17,27 17,72 +1,9 WWWWWW +37,68 WWW 18,84 10,50 255 374 0,53 06.05.21 3,0 0,53 0,62 0,74 28,58 23,95 3,2 82
Aroundtown 6,53 6,33 6,52 +2,32 WWWWWWW +40,89 WWW 7,16 3,86 2 388 879 0,07 30.06.21 1,1 0,23 0,33 0,45 19,76 14,49 10,0 84
Aurubis 73,36 72,30 73,36 +0,8 WW +26,7 WW 87,74 54,72 112 692 1,30 11.02.21 1,8 1,50 5,48 5,63 13,39 13,03 3,3 70
Auto1 Group 38,68 38,00 38,28 WWW -1,09 0 56,76 34,46 128 709 k.A. 24.06.21 k.A. 0,00 -0,77 -0,64 0,00 0,00 8,1 50
Bechtle 3) 61,86 60,46 61,66 +1,51 WWWWW +8,69 W 63,56 47,86 118 712 0,45 02.06.22 0,7 0,50 1,76 1,93 35,03 31,95 23,3 51
Beiersdorf 104,10 102,35 103,30 +0,63 WW +6,12 W 108,05 81,86 190 137 0,70 01.04.21 0,7 0,70 3,05 3,32 33,87 31,11 26,0 49
Brenntag NA 86,46 85,74 86,44 +0,32 W +64,4 WWWW 87,08 51,28 165 339 1,35 10.06.21 1,6 1,45 4,09 4,25 21,13 20,34 13,4 95
Cancom 3) 55,58 54,44 55,50 +1,98 WWWWWW +21,55 W 57,66 32,98 56 954 0,75 29.06.21 1,4 0,75 1,54 1,64 36,04 33,84 2,1 80
Carl Zeiss Meditec 3) 187,25 183,80 186,90 +1 WWW +97,15 WWWWWW 200,00 91,75 45 498 0,50 27.05.21 0,3 0,83 2,76 2,90 67,72 64,45 16,7 36
Commerzbank 5,30 5,21 5,27 W -0,42 +8,93 W 6,87 3,92 2 487 835 k.A. 10.05.22 k.A. 0,00 -0,30 0,50 0,00 10,54 6,6 74
CompuGroup Med. 3) 79,15 78,40 78,80 W -0,13 +6,27 W 85,40 59,40 49 028 0,50 19.05.21 0,6 0,60 1,94 2,24 40,62 35,18 4,2 54
CTS Eventim 55,02 53,48 54,88 +2,31 WWWWWWW +36,18 WW 60,86 37,14 105 369 k.A. 07.05.21 k.A. 0,00 -0,24 1,25 0,00 43,90 5,3 61
Dürr 42,12 40,82 41,90 +2,29 WWWWWWW +54,5 WWWW 44,08 23,72 93 624 0,30 06.05.22 0,7 0,65 1,68 2,50 24,94 16,76 2,9 74
Encavis 15,79 15,51 15,78 +0,25 W +4,92 W 25,55 13,26 173 901 0,28 27.05.21 1,8 0,30 0,36 0,40 43,83 39,45 2,2 74
Evonik Industries 29,03 28,77 29,00 +0,45 W +18,08 W 31,00 20,43 519 791 1,15 25.05.22 4,0 1,15 1,89 2,13 15,34 13,62 13,5 41
Evotec 3) 42,89 42,10 42,69 +0,87 WWW +91,18 WWWWWW 44,05 21,36 194 133 k.A. 15.06.21 k.A. 0,00 0,33 0,28 129 152 7,0 64
Fraport 56,26 55,02 56,12 +1,85 WWWWWW +51,84 WWW 64,76 30,26 162 406 k.A. 01.06.21 k.A. 0,00 -1,37 2,82 0,00 19,90 5,2 40
freenet NA 3) 20,94 20,64 20,93 +0,87 WWW +14,78 W 22,90 15,12 376 463 1,65 18.06.21 7,9 1,50 1,70 1,88 12,31 11,13 2,7 100
Fuchs Petrolub Vz. 42,70 42,16 42,66 +0,95 WWW +8,27 W 49,70 37,58 95 360 0,99 03.05.22 2,3 1,03 1,81 1,99 23,57 21,44 3,0 100
GEA Group 39,65 38,87 39,60 +1,64 WWWWW +29,5 WW 39,73 27,40 253 830 0,85 28.04.22 2,1 0,85 1,57 1,78 25,22 22,25 7,1 77
Gerresheimer 90,05 89,10 89,70 +0,56 WW W -8,24 103,70 81,30 41 998 1,25 09.06.21 1,4 1,30 4,35 4,97 20,62 18,05 2,8 85
Grand City Prop. 23,38 23,10 23,34 +0,86 WWW +8,26 W 24,14 18,93 290 836 0,82 30.06.21 3,5 0,84 1,31 1,34 17,82 17,42 4,1 61
Hann. Rückv. NA 156,30 155,60 156,15 +0,1 W +8,59 W 158,45 120,70 41 153 4,50 04.05.22 2,9 5,75 10,68 12,16 14,62 12,84 18,8 50
Healthineers 3) 59,60 59,18 59,40 W -0,03 +55,84 WWWW 61,50 35,58 330 865 0,80 11.02.22 1,3 0,88 1,91 2,02 31,10 29,41 67,0 25
Hella 60,70 60,42 60,62 +0,17 W +46,92 WWW 68,72 35,36 44 901 0,96 30.09.21 1,6 0,81 3,22 3,24 18,83 18,71 6,7 40
HelloFresh 96,74 92,02 93,86 WWWWWWW -2,41 +114,19 WWWWWWWW 97,38 36,20 489 369 k.A. 26.05.21 k.A. 0,00 1,84 2,16 51,01 43,45 16,3 89
Hochtief 69,14 68,20 69,14 +1,11 WWW W -10,96 88,55 60,75 74 613 3,93 06.05.21 5,7 3,98 6,86 7,79 10,08 8,88 4,9 34
Hugo Boss NA 47,91 47,26 47,72 +0,53 WW +111,52 WWWWWWW 53,46 19,40 141 624 0,04 11.05.21 0,1 0,58 1,36 2,26 35,09 21,12 3,4 76
K+S NA 12,16 11,89 12,11 +1,42 WWWW +96,38 WWWWWW 13,35 5,13 947 971 k.A. 12.05.21 k.A. 0,18 2,70 0,93 4,48 13,02 2,3 100
Kion Group 90,24 88,10 90,20 +1,78 WWWWW +28,53 WW 93,28 63,26 84 719 0,41 11.05.21 0,5 1,10 4,27 5,29 21,12 17,05 11,8 55
Knorr-Bremse 101,70 98,76 101,70 +2,73 WWWWWWWW W -4,29 117,24 89,88 184 230 1,52 20.05.21 1,5 1,78 3,87 4,34 26,28 23,43 16,4 41
Lanxess 60,10 58,68 60,00 +1,28 WWWW +18,81 W 67,38 42,34 421 114 1,00 19.05.21 1,7 1,05 4,18 4,95 14,35 12,12 5,2 85
LEG Immobilien 136,65 134,60 136,65 +1,41 WWWW +11,46 W 139,80 110,18 67 639 3,78 27.05.21 2,8 4,09 5,63 5,96 24,27 22,93 10,0 100
Lufthansa vNA 8,81 8,62 8,75 +0,44 W W -2,62 12,96 6,85 3 213 566 k.A. 04.05.21 k.A. 0,00 -3,72 0,12 0,00 72,91 5,0 83
MorphoSys 3) 50,14 48,19 48,97 +1,49 WWWWW WWWW -53,23 117,90 43,28 348 786 k.A. 19.05.21 k.A. 0,00 -4,17 -6,01 0,00 0,00 1,7 94
Nemetschek 3) 82,48 81,78 82,26 +0,54 WW +23,33 WW 83,66 50,95 73 584 0,30 12.05.21 0,4 0,33 1,08 1,13 76,17 72,80 9,5 48
Nordex 3) 16,60 15,77 16,23 +0,56 WW +56,92 WWWW 27,26 9,51 1 116 209 k.A. 05.05.21 k.A. 0,00 -0,12 0,76 0,00 21,36 2,6 71
Porsche VA 86,14 84,76 85,94 +0,51 WW +63,88 WWWW 102,00 44,45 260 080 2,21 23.07.21 2,6 3,61 13,55 15,58 6,34 5,52 13,2 100
ProSiebenSat.1 15,75 15,52 15,73 +0,16 W +56,39 WWWW 19,00 9,19 542 208 0,49 01.06.21 3,1 0,69 1,42 1,59 11,07 9,89 3,7 76
Puma 105,50 104,15 105,10 +0,05 W +49,89 WWW 109,70 67,96 146 261 0,16 05.05.21 0,2 0,60 1,96 2,85 53,62 36,88 15,9 62
Qiagen 3) 47,56 46,22 47,48 +2,5 WWWWWWWW +10,7 W 47,56 36,00 412 196 k.A. 29.06.21 k.A. 0,00 2,43 2,04 19,54 23,27 11,0 100
Rational 946,80 927,80 943,40 +1,38 WWWW +75,52 WWWWW 1 033,50 532,50 4 148 4,80 04.05.22 0,5 7,00 11,07 13,61 85,22 69,32 10,7 40
Rheinmetall 83,58 80,84 83,56 +0,99 WWW +5,11 W 93,80 61,08 113 846 2,00 11.05.21 2,4 2,50 7,43 9,32 11,25 8,97 3,6 100
Sartorius Vz. 3) 556,60 544,40 556,00 +1,31 WWWW +59,77 WWWW 578,80 319,60 35 265 0,71 26.03.21 0,1 1,39 7,28 7,57 76,37 73,45 20,8 74
Scout24 NA 71,78 71,18 71,58 W -0,31 W -9,1 79,80 60,30 68 630 0,82 08.07.21 1,1 0,79 1,50 1,79 47,72 39,99 6,6 89
Shop Apotheke 152,50 148,00 150,50 0 W -4,51 249,00 116,50 69 498 k.A. 21.04.21 k.A. 0,00 -1,18 0,19 0,00 792 2,7 85
Software 3) 42,78 42,14 42,64 +0,09 W +1,48 W 44,50 30,20 70 514 0,76 12.05.21 1,8 0,78 1,35 1,76 31,59 24,23 3,2 69
Ströer & Co. 69,15 67,40 68,95 +1,7 WWWWW +3,22 W 82,50 59,60 56 514 2,00 03.09.21 2,9 2,00 2,74 3,59 25,16 19,21 3,9 39
Symrise Inh. 121,85 117,80 120,65 WWWWW -1,67 +4,14 W 127,15 95,88 293 892 0,97 05.05.21 0,8 1,06 2,79 3,02 43,24 39,95 16,3 84
TAG Immobilien 29,02 28,56 29,02 +2,04 WWWWWW +15,34 W 29,37 23,16 163 642 0,88 11.05.21 3,0 0,92 1,24 1,57 23,40 18,48 4,3 87
TeamViewer 3) 29,10 28,18 28,67 W -0,28 WW -36,77 49,64 25,10 680 223 k.A. 15.06.21 k.A. 0,00 0,52 0,86 55,13 33,34 5,8 75
Telefónica Dt. 3) 2,44 2,41 2,43 +1,04 WWW +2,02 W 2,63 2,10 2 879 537 0,18 20.05.21 7,4 0,18 0,04 0,02 60,68 121 7,2 31
thyssenkrupp 9,16 9,00 9,14 +0,62 WW +48,6 WWW 12,03 3,82 1 735 174 k.A. 05.02.21 k.A. 0,00 -0,38 0,77 0,00 11,86 5,7 61
Uniper NA 34,12 33,77 33,83 WWW -0,88 +24,83 WW 34,35 25,18 143 309 1,37 18.05.22 4,0 1,37 2,03 1,75 16,67 19,33 12,4 25
United Internet NA 3) 36,68 36,29 36,68 +1,05 WWW W -11,51 42,58 29,35 97 211 0,50 27.05.21 1,4 0,50 2,18 2,27 16,83 16,16 7,1 47
Varta 3) 133,80 129,50 131,40 WWWWW -1,61 +1,08 W 181,30 99,20 166 091 2,48 17.06.21 1,9 0,53 3,44 4,48 38,20 29,33 5,3 44
Wacker Chemie 150,25 147,15 149,95 +1,32 WWWW +81,19 WWWWW 150,25 75,38 77 421 2,00 12.05.21 1,3 4,34 13,76 8,83 10,90 16,98 7,8 34
Zalando 94,44 92,94 94,12 W -0,25 +27,53 WW 105,90 70,72 280 262 k.A. 19.05.21 k.A. 0,00 1,01 1,17 93,19 80,44 24,6 68

TecDax 3919,37 | +0,89 % | 52-Wochen-Hoch  3942,73 | 52-Wochen-Tief  2799,97

Hinweis zum Kursteil: Telefon: 0800 0002053 oder Mail hb.aboservice@vhb.de.  Aktien: Börsenplatz Dax 30 und MDax ist Xetra; Euro Stoxx Heimatbörse; Kurse und Dividenden von an deutschen Börsen gehandelten  Werten
verstehen sich in Euro pro Stück sofern es keine anderen Angaben gibt. Dividenden von ausländischen Börsen sind in Landeswährung. Kurse: bereinigt um Kapitalmaßnahmen; Höchst-/Tiefstkurse können gerundet sein,
beziehen sich auf den jeweiligen Börsenplatz und basieren auf allen „bezahlt“-Notierungen. Von einigen Märkten können nicht immer die Schlusskurse des Tages veröffentlicht werden, Uhrzeitangaben der
Kursabrufe beachten. Die Dividendenangaben beziehen sich auf die zuletzt gezahlten Dividenden - inklusive Zahlungen aus Kapitalrücklagen - im üblichen Auszahlungsrhythmus; sie werden automatisch  abgelöst durch den
neuen Dividendenvorschlag, wenn dieser für die bevorstehende Hauptversammlung offiziell bekannt gegeben wird. Netto- Dividendenrendite in % auf Basis der zuletzt gezahlten oder vorgeschlagenen Dividende als Summe
des letzten Geschäftsjahres. Die ausgewiesenen Gewinnschätzungen beruhen auf Ibes-Daten. Börsenkapitalisierung: Zahl der Aktien multipliziert mit dem Kurs der Aktiengattung im Index in Landeswährung;
Ergebnisse je Aktie vor Goodwillab schreibung in Euro bzw. Landeswährung; KGV: Kurs-Gewinn-Verhältnis auf Basis der Gewinnschätzungen. k.A. = keine Angaben. 
Alle Angaben ohne Gewähr - keine Anlageberatung oder -empfehlung. 

Aktuelle Kursinformationen finden Sie unter http://finanzen.handelsblatt.com
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EuroStoxx50 4190,98 | +0,51 % | 52-Wochen-Hoch  4242,26 | 52-Wochen-Tief  2920,87

 1.9.2020 27.8.20211.9.2020 227.8.2021
52 Wochen Umsatz Letzte Div. Ergebnis KGV Marktk.Streub.

27.8.2021 Schluss ± % Vortag ± % 1 Jahr Hoch Tief Stück Div. Rend. 2021 2021 2022 in Mrd in %

AB Inbev 51,72 +0,1 W +3,03 W 65,86 43,87 956 900 0,50 1,0 3,00 17,24 14,61 87,6 53
Adyen 2 725,50 +2,48 WWWWWWWWWW +87 WWWWWWW 2 787,50 1 276,50 47 201 k.A. k.A. 14,65 186 132 83,0 87
Ahold Delhaize 28,72 +0,09 W +10,55 W 29,12 21,50 1 566 365 0,43 3,1 2,02 14,22 14,01 31,6 94
Air Liquide 150,72 +0,13 W +7,66 W 152,24 123,60 398 636 2,75 1,8 5,53 27,25 25,12 71,4 100
Amadeus IT 51,26 W -0,12 +5,54 W 66,76 39,07 690 720 0,56 2,3 0,24 214 30,33 23,1 95
ASML Hold. 703,50 +2,21 WWWWWWWWW +120,05 WWWWWWWWWW 704,20 289,20 533 443 1,55 0,4 13,40 52,50 43,67 295,1 79
AXA 24,07 +0,1 W +38,4 WWW 24,45 13,34 2 350 982 1,43 5,9 2,81 8,56 8,10 58,2 86
Banco Santander 3,17 +0,32 W +73,92 WWWWWW 3,51 1,44 14 737 735 0,10 5,9 0,39 8,12 7,54 54,9 95
BNP Paribas 53,46 WW -0,39 +46,51 WWWW 57,92 28,79 1 772 273 1,55 2,1 6,38 8,38 8,21 66,8 86
CRH 45,24 WWWW -0,92 +40,63 WWW 45,96 28,55 965 848 0,77 2,1 3,11 14,55 13,11 35,3 100
Danone 62,16 +0,03 W +10,53 W 65,30 46,03 708 401 1,94 3,1 3,23 19,24 17,51 42,7 94
Enel 7,68 +0,01 W +0,81 W 9,05 6,73 12 710 026 0,18 4,7 0,54 14,22 13,47 78,1 66
Engie 12,03 W -0,12 +7,74 W 13,87 10,10 3 708 910 0,53 4,4 1,02 11,80 10,84 29,3 76
ENI 10,43 +1,18 WWWWW +30,58 WWW 10,83 5,73 14 319 205 0,43 3,5 0,82 12,72 10,22 37,6 70
Essilor-Luxottica 162,04 +0,6 WW +43,33 WWWW 167,80 103,05 260 393 1,08 0,7 4,71 34,40 29,62 71,6 68
Flutter Entertain. 165,40 WWWWWW -1,52 +18,48 WW 198,60 121,15 210 520 £0,67 1,4 337,23 0,49 0,39 29,0 69
Iberdrola 10,45 W -0,24 W -1,49 12,39 9,93 5 748 976 0,03 0,3 0,57 18,33 16,59 66,5 86
Inditex 28,96 +0,45 WW +20,62 WW 32,85 20,86 1 234 217 0,35 1,2 0,36 80,44 26,09 90,3 36
ING Groep 11,66 0 +67,85 WWWWWW 11,80 5,65 9 288 814 0,27 3,1 1,19 9,80 10,23 45,5 100
Intesa Sanpaolo 2,38 +0,59 WW +31,83 WWW 2,49 1,38 44 260 554 0,10 3,0 0,21 11,32 9,51 46,2 89
Kering 668,60 WW -0,57 +28,31 WW 798,00 510,40 146 927 5,50 1,2 25,20 26,53 22,70 83,6 59
Kone Corp. 72,02 +1,32 WWWWW W -1,04 76,20 64,02 435 917 2,25 3,1 2,03 35,48 33,04 32,6 89
L’Oréal 393,60 W -0,13 +40,27 WWW 406,25 269,30 170 397 4,06 1,0 8,49 46,36 42,28 219,5 43
LVMH 623,10 +0,24 W +55,39 WWWWW 716,60 390,70 340 808 4,00 1,0 20,12 30,97 28,18 314,5 53
Pernod Ricard 177,70 +0,45 WW +20,93 WW 190,60 131,65 213 319 1,33 1,5 5,89 30,17 26,52 46,5 78
Philips Electr. 38,07 +0,08 W W -9,25 50,98 37,04 1 942 602 0,85 2,2 1,90 20,03 18,84 34,9 88
Prosus 71,77 +1,17 WWWWW WW -18,46 110,00 65,71 2 482 755 0,11 k.A. 3,51 20,45 19,40 148,8 43
Safran 107,12 +0,09 W +6,11 W 127,74 80,66 430 124 0,43 0,4 2,79 38,39 24,35 45,8 73
Sanofi S.A. 88,18 W -0,31 +2,36 W 91,14 74,92 745 816 3,20 3,6 6,33 13,93 12,49 111,4 84
Schneider Electr. 152,20 +0,17 W +44,2 WWWW 155,38 100,65 460 452 2,60 1,7 5,77 26,38 23,86 86,6 94
TotalEnergies 37,75 +1,18 WWWWW +13,43 W 42,19 24,51 3 126 438 0,66 7,0 5,13 7,36 7,03 99,7 88
Vinci 90,89 W -0,08 +11,74 W 96,95 64,86 504 866 0,65 3,0 4,32 21,04 14,90 54,3 91
Vivendi 32,48 +0,78 WWW +35,22 WWW 32,86 23,06 3 248 713 0,60 1,8 1,34 24,24 21,51 36,0 71

Dividendenrendite
AXA 5,9 %

Enel 4,7 %

Engie 4,4 %

ENI 4,1 %

Sanofi S.A. 3,6 %

Kone Corp. 3,1 %

Danone 3,1 %

KGV
Flutter Entertain. 0,5

TotalEnergies 7,4

Banco Santander 8,1

BNP Paribas 8,4

AXA 8,6

ING Groep 9,8

Intesa Sanpaolo 11,3

(ohne deutsche Indextitel)

SchwedenJapan

EURO-LEITZINSEN
REFINANZIERUNG (REFI)
Mindestbietungssatz 0,00%
Mindestbietungssatz, 7 Tage (fällig 1.9.2021) 0,00%

ZINSKANAL FÜR TAGESGELD
Spitzenrefinanzierungsfazilität (ab 18.9.2020) 0,25%
Einlagefazilität (ab 18.9.2020) -0,50%

MINDESTRESERVE  Verzinsung (ab 31.1.2020) 0,00%

BASISZINS  gem. § 247 BGB (ab 1.7.2021) -0,88%

EURO-RENDITEN
26.8.2021 Hypo. und Öffentl.
Laufzeit Pfandbriefe

1 Jahr(e) -0,420
2 Jahr(e) -0,400
3 Jahr(e) -0,350
4 Jahr(e) -0,300
5 Jahr(e) -0,240

Quelle: Deutsche Bundesbank

INTERNATIONALE RENDITEN
10-j. Staatsanleihen 27.8.2021 ± in % 26.8.
Australien 1,19 +0,51 W 1,19
Belgien -0,072 +1,37 W -0,073
Dänemark -0,109 WWW -5,83 -0,103
Deutschland -0,412 W -1,23 -0,407
Frankreich -0,054 WWW -5,88 -0,051
Griechenland 0,69 +0,44 W 0,69
Großbritannien 0,59 WW -3,58 0,62
Hongkong 1,07 W -0,19 1,07
Irland -0,027 WWWW -8 -0,025
Italien 0,65 W -3,26 0,68

Japan 0,02 +22,22 WWWWWWWWWW 0,016
Kanada 1,22 W -2,96 1,25
Neuseeland 1,71 +2,83 W 1,66
Niederlande -0,283 W -1,07 -0,28
Österreich -0,177 +2,21 W -0,181
Portugal 0,18 WWW -7,07 0,20
Russland 7,06 W -0,07 7,06
Schweden 0,14 WWWWW -10,63 0,16
Schweiz -0,362 WW -3,72 -0,349
Spanien 0,31 W -2,82 0,32
USA 1,33 W -2,23 1,36

Umlaufrendite
-0,47 | -0,01
52-Wochen-Hoch  -0,16 | Tief  -0,65

1.9.2020 27.8.20211.9.2020 27.8.20221

AUSLÄNDISCHE LEITZINSEN
Satz in % gültig ab

EU-MITGLIEDSLÄNDER
Dänemark Diskontsatz 0,00 22.06.2017
Grossbritannien Repo Satz 0,10 19.03.2020
Polen Diskontsatz 0,60 09.04.2020
Rumänien Reference Rate 1,25 15.01.2021
Schweden Pensionssatz 0,00 08.01.2020
Tschechien Diskontsatz 0,05 27.03.2020
Ungarn Base Rate 1,50 24.08.2021

6 Jahr(e) -0,180
7 Jahr(e) -0,120
8 Jahr(e) -0,060
9 Jahr(e) -0,010
10 Jahr(e) 0,050

26.8.2021 Hypo. und Öffentl.
Laufzeit Pfandbriefe

ZINSVERGLEICHE
27.08.21

Festgeld 5tsd €
1 Monat 0,0563
3 Monate 0,08
6 Monate 0,1055
12 Monate 0,1079

Spareckzins 0,0079

Sparbrief
1 Jahr 0,1031
2 Jahre 0,1336
3 Jahre 0,2069
5 Jahre 0,2941

Dispositionskredit 9,2368

Hypozinsen effektiv 
5 Jahre 0,77
10 Jahre 0,77

Ratenkredit 5 tsd € 
3 Jahre 3,569
5 Jahre 3,6372
6 Jahre 3,7304

Ratenkredit 10 tsd € 
3 Jahre 3,5971
5 Jahre 3,6692
6 Jahre 3,7577

Ø-Werte in %, mitgeteilt von
FMH-Finanzberatung e.K.

Zinsen

Zinsen

Europa

USA

GB

Japan

jeweils 1.6.2021 bis 27.8.2021

J
JJJ

29.7.2014 27.8.2021
-0,5

0,5

1,5

2,5

SDax 17104,88 | +0,65 % | 52-Wochen-Hoch  17136,54 | 52-Wochen-Tief  11368,58

52 Wochen Umsatz Letzte Div. Ergebnis KGV Marktk.Streub.
27.8.2021 Schluss ± % Vortag ± % 1 Jahr Hoch Tief Stück Div. Rend. 2021 2021 2022 in Mrd in %

1&1 27,18 +0,3 W +10,94 W 27,86 17,11 51 965 0,05 0,2 2,06 13,19 14,31 4,8 25
Aareal Bank 22,16 +2,21 WWWW +16,2 W 25,64 14,49 318 460 0,40 1,8 0,91 24,35 11,79 1,3 100
Adler Group 21,30 +1,53 WWW W -18,08 29,72 19,50 286 837 0,46 2,2 1,12 19,02 16,90 2,5 68
ADVA Optical Net. 12,90 +0,94 WW +76,47 WWW 14,04 5,93 123 564 k.A. k.A. 0,79 16,33 15,18 0,7 85
Amadeus Fire 173,80 W -0,23 +63,96 WW 178,40 86,70 7 966 1,55 0,9 6,72 25,86 23,33 1,0 89
Atoss Software 180,60 WW -0,88 +41,65 WW 203,00 111,00 3 588 1,67 0,9 2,20 82,09 74,02 1,4 38
BayWa vNA 37,30 0 +29,07 W 43,80 25,90 6 716 1,00 2,7 1,25 29,84 28,26 1,3 38
Befesa 66,70 +0,45 W +94,46 WWWW 71,20 32,40 56 124 1,17 2,2 2,75 24,25 20,52 2,7 81
Bilfinger 30,00 +1,42 WWW +75,64 WWW 33,24 13,98 91 339 1,88 6,3 1,40 21,43 13,16 1,3 94
Borussia Dortmund 6,27 +5,47 WWWWWWWWWW +10,68 W 6,90 4,17 543 992 k.A. k.A. -0,77 0,00 0,00 0,6 60
Ceconomy St. 3,93 +0,15 W W -0,66 6,02 3,64 722 388 k.A. k.A. 0,39 10,08 7,02 1,4 42
CeWe Stiftung 125,00 +0,48 W +25,13 W 138,40 81,00 3 787 2,30 1,8 7,42 16,85 15,66 0,9 68
Dermapharm Holding 77,35 W -0,58 +79,38 WWW 78,45 40,79 45 925 0,88 1,1 2,93 26,40 25,70 4,2 35
Deutz 7,84 +1,29 WW +75,59 WWW 7,87 4,34 243 315 k.A. k.A. 0,22 35,61 10,59 0,9 100
DIC Asset NA 15,59 +1,04 WW +39,7 WW 16,84 8,96 52 348 0,70 4,5 0,96 16,24 16,24 1,3 51
Drägerwerk Vz. 73,00 +0,62 W W -3,31 82,70 60,70 9 884 0,19 0,3 9,19 7,94 11,51 0,6 100
Dt. EuroShop NA 20,02 +2,4 WWWW +54,95 WW 21,68 9,28 57 630 0,04 0,2 1,82 11,00 10,27 1,2 75
Dt. Pfandbriefbank 9,85 +0,78 W +58,87 WW 10,56 5,11 407 495 0,26 2,6 0,99 9,95 9,56 1,3 100
DWS Group 35,68 WW -0,94 +7,76 W 41,88 27,43 1 035 400 1,81 5,1 3,30 10,81 10,19 7,1 16
Eckert & Ziegler 124,30 +0,16 W +198,65 WWWWWWWW 131,00 38,26 49 406 0,45 0,4 1,51 82,32 70,63 2,6 69
ElringKlinger NA 14,01 +0,94 WW +133,11 WWWWW 18,18 5,66 85 055 k.A. k.A. 0,84 16,68 14,30 0,9 43
Fielmann 65,10 W -0,38 +5,94 W 72,45 59,50 33 019 1,20 1,8 2,03 32,07 28,30 5,5 28
flatexDEGIRO 87,30 WWW -1,69 +121,57 WWWWW 118,80 38,75 71 757 k.A. k.A. 4,15 21,04 14,82 2,4 60
Global Fashion Grp. 11,04 W -0,36 +153,79 WWWWWW 14,96 3,81 83 095 k.A. k.A. -0,31 0,00 0,00 2,4 33
Grenke NA 38,16 +0,32 W W -35,32 64,00 23,92 28 189 0,26 0,7 1,40 27,26 18,09 1,8 59
Hamborner Reit 9,82 +0,77 W +14,26 W 10,22 7,64 94 961 0,47 4,8 0,54 18,18 27,26 0,8 82
Hamburger Hafen 18,38 W -0,59 +16,18 W 22,90 13,94 109 425 0,45 2,4 0,99 18,57 15,07 1,4 34
Hensoldt 14,32 +0,85 WW 0 17,46 9,66 94 662 0,13 0,9 0,78 18,36 12,24 1,5 32
home24 16,46 WWW -1,79 +57,66 WW 26,86 9,75 74 556 k.A. k.A. -0,83 0,00 0,00 0,5 94
Hornbach Hold. 90,95 WW -0,93 W -4,16 102,70 69,70 15 661 2,00 2,2 10,33 8,80 8,52 1,5 46
Hypoport SE 587,00 +1,56 WWW +16,93 W 618,00 400,00 6 236 k.A. k.A. 5,26 112 83,03 3,8 65
Indus Holding 35,25 +1 WW +18,69 W 37,70 24,10 8 948 0,80 2,3 2,38 14,81 11,12 0,9 77
Instone Real 27,05 +0,37 W +18,2 W 28,35 16,84 39 558 0,26 1,0 1,98 13,66 10,53 1,3 90
Jenoptik 30,34 +2,29 WWWW +31,23 W 31,38 19,72 79 819 0,25 0,8 1,31 23,16 20,50 1,7 79
Jost Werke 55,40 +0,91 WW +58,97 WW 57,80 31,00 15 142 1,00 1,8 4,45 12,45 10,95 0,8 64
Jungheinrich Vz. 46,90 +1,47 WWW +70,55 WWW 48,04 26,08 40 301 0,43 0,9 2,25 20,84 18,91 2,3 100
Klöckner & Co. NA 11,69 +1,04 WW +126,77 WWWWW 13,49 4,57 241 397 k.A. k.A. 4,03 2,90 12,44 1,2 75
Krones 87,00 +1,28 WW +54,53 WW 90,45 48,26 25 244 0,06 0,1 3,28 26,52 18,83 2,7 43
KWS Saat 71,60 +0,28 W +2,14 W 80,90 61,10 1 335 0,70 1,0 3,24 22,10 19,20 2,4 31
LPKF Laser&Electr. 21,56 +0,19 W +7,91 W 33,35 15,28 101 123 0,10 0,5 0,37 58,27 24,78 0,5 100
Medios 40,35 +0,12 W +55,79 WW 41,20 23,70 5 162 k.A. k.A. 0,82 49,21 32,28 0,8 73
Metro St. 11,40 W -0,52 +34,85 W 11,85 7,35 129 855 0,70 6,1 0,07 163 23,27 4,1 36
Nagarro 144,00 0 0 145,00 66,20 19 422 k.A. k.A. 2,05 70,24 52,94 1,7 57
New Work 243,50 WWWWW -2,99 W -5,25 293,00 212,50 951 2,59 1,1 6,75 36,07 31,75 1,4 50
Norma Group NA 43,36 +1,12 WW +58,71 WW 49,36 24,52 18 311 0,70 1,6 2,70 16,06 13,55 1,4 85
Patrizia 21,55 +0,7 W W -12,22 26,95 18,88 23 861 0,30 1,4 0,84 25,65 23,17 2,0 43
Pfeiffer Vacuum 177,40 +0,68 W +10,19 W 192,80 149,60 1 141 1,60 0,9 6,06 29,27 25,56 1,8 40
RTL Group 53,30 +0,95 WW +85,07 WWW 53,35 27,54 53 212 3,00 5,6 3,90 13,67 12,51 8,2 24
S&T 19,19 +0,31 W W -19,57 24,34 15,10 207 231 0,30 1,6 1,00 19,19 15,23 1,3 73
SAF Holland 11,85 +0,77 W +75,3 WWW 14,49 6,10 34 924 k.A. k.A. 0,91 13,02 9,88 0,5 90
Salzgitter 32,52 +1,12 WW +141,25 WWWWW 35,08 11,87 95 820 k.A. k.A. 7,67 4,24 6,76 2,0 64
Schaeffler Vz. 7,30 +0,34 W +30,24 W 8,44 4,99 739 446 0,25 3,4 1,10 6,64 5,98 1,2 75
SGL Carbon 9,53 +2,58 WWWWW +195,05 WWWWWWW 10,88 2,58 201 224 k.A. k.A. 0,13 73,31 31,77 1,2 46
Siltronic NA 139,30 W -0,57 +77,72 WWW 147,35 68,98 5 214 2,00 1,4 7,02 19,84 15,58 4,2 50
Sixt St. 116,00 +0,43 W +51,53 WW 132,60 61,35 18 744 k.A. k.A. 3,17 36,59 21,97 3,5 42
SMA Solar Techn. 41,52 +1,67 WWW +9,09 W 71,80 34,84 121 908 0,30 0,7 0,63 65,90 42,80 1,4 55
Stabilus 66,95 +2,14 WWWW +49,44 WW 72,55 43,40 12 451 0,50 0,7 3,65 18,34 16,21 1,7 86
Stratec 140,00 +0,72 W +12,9 W 145,00 94,40 3 059 0,90 0,6 3,56 39,33 39,77 1,7 59
Südzucker 14,30 +1,78 WWW W -18,47 17,65 11,24 348 256 0,20 1,4 -0,52 0,00 18,10 2,9 31
Süss MicroTec NA 25,20 +2,86 WWWWW +59,9 WW 29,80 13,98 26 330 k.A. k.A. 1,08 23,33 19,38 0,5 80
Takkt 14,04 WW -0,85 +24,47 W 14,46 8,98 25 311 1,10 7,8 0,83 16,92 13,90 0,9 44
Talanx NA 38,60 +0,42 W +22,7 W 38,70 24,72 57 217 1,50 3,9 3,76 10,27 8,94 9,8 21
Traton 25,64 +0,16 W +50,29 WW 28,46 15,82 30 046 0,25 1,0 2,46 10,42 6,64 12,8 10
Vantage Towers 30,09 +0,1 W 0 30,75 23,97 76 808 0,56 1,9 0,00 0,00 38,09 15,2 19
Verbio Verein. Bio. 51,85 +2,67 WWWWW +260,07 WWWWWWWWWW 57,40 13,88 83 833 0,20 0,4 1,53 33,89 33,24 3,3 50
Vossloh 48,65 +1,78 WWW +32,56 W 49,15 29,85 32 261 1,00 2,1 1,76 27,64 20,44 0,9 50
Wacker Neuson NA 25,96 +0,85 WW +57,24 WW 27,16 14,32 55 201 0,60 2,3 1,56 16,64 13,88 1,8 42
Westwing Group 42,18 +1,39 WWW +165,35 WWWWWW 54,35 15,88 117 035 k.A. k.A. 0,97 43,48 42,61 0,9 63
Zeal Network 43,85 +4,65 WWWWWWWWW +10,59 W 46,50 32,60 17 651 0,90 2,1 0,44 99,66 46,65 1,0 32
zooplus 393,40 +0,1 W +145,88 WWWWWW 398,20 125,00 28 533 k.A. k.A. 3,04 129 89,41 2,8 70

Devisenmärkte

1.9.2020 27.8.20211.9.2020 27.8.20221

Devisen-  und  Sortenkurse  für 1 Euro
27.8.2021 Devisen1, 3) 3 Monate4)

Geld Brief Geld Brief
Australien A $ 1,6127 1,6128 +20,44 +22,23
Dänemark dkr 7,4164 7,4564 +9,50 +18,76
Großbrit. £ 0,8559 0,8599 +13,55 +14,07
Hongkong HK $ 9,1853 9,1855 +136,55 +151,10
Japan Yen 129,3000 129,7800 +12,79 +13,59
Kanada kan $ 1,4854 1,4974 +27,65 +28,91
Neuseeland NZ $ 1,6819 1,6821 +36,42 +39,56
Norwegen nkr 10,3529 10,4009 +212,93 +223,83
Polen Zloty 4,5754 4,5784 +72,12 +78,36
Schweden skr 10,2158 10,2638 +107,59 +117,76
Schweiz sfr 1,0775 1,0815 -5,83 -5,07
Singapur S $ 1,5870 1,5871 +29,69 +31,34
Südafrika Rand 17,3920 17,3967 +2344,78 +2456,72
Tschechien Krone 25,5006 25,5086 +87,57 +95,45
USA US-$ 1,1729 1,1789 +20,65 +20,98

6 Monate4) Ref.kurse Bankschalter2)
Geld Brief EZB Verkauf Ankauf

Australien +46,02 +49,90 1,6220 1,5418 1,7221
Dänemark +16,30 +40,90 7,4363 7,0958 7,8622
Großbrit. +29,20 +30,54 0,8570 0,8198 0,9110
Hongkong +322,71 +353,43 9,1619 8,5545 10,3806
Japan +23,67 +25,73 129,5900 123,3845 137,4793
Kanada +57,98 +62,11 1,4914 1,4205 1,5858
Neuseeland +94,67 +102,00 1,6927 1,6022 1,8023
Norwegen +528,20 +555,00 10,3575 9,8631 10,9987
Polen +168,01 +188,44 4,5827 4,2968 4,9546
Schweden +216,17 +240,51 10,2345 9,7566 10,8334
Schweiz -11,70 -9,70 1,0796 1,0323 1,1430
Singapur +65,82 +69,41 1,5888 1,4949 1,7102
Südafrika +4719,02 +4999,87 17,5356 16,4500 20,2103
Tschechien +186,50 +224,05 25,5630 24,1474 27,7179
USA +46,43 +47,33 1,1761 1,1244 1,2420

1) Mitgeteilt von Infront Financial Technology GmbH, LBBW; 2) Frankfurter Sortenkurse aus Sicht des Bankkunden, die Bezeichnungen Verkauf und Ankauf entsprechen dem
Geld und Brief bei anderen Instituten, mitgeteilt von Reisebank; 3) Freiverkehr; 4) Swaps notiert in Forward Punkten - 1 Punkt = 1/10.000, Stand ME(S)Z 21:56 Uhr.

US $ je Euro
1,1795 | +0,34%
52-W-.Hoch  1,2349 | Tief  1,1603

Devisen-Cross-Rates
27.8.2021 Euro US $ Pfund Yen sfr kan-$ Rubel

Euro - 1,1795 0,8570 129,5174 1,0748 1,4879 86,7751
US $ 0,8478 - 0,7266 109,8050 0,9113 1,2615 73,5650
Pfund 1,1669 1,3763 - 151,1307 1,2542 1,7362 101,2525
Yen 0,0077 0,0091 0,0066 - 0,0083 0,0115 0,6700
sfr 0,9303  1,0973  0,7973  120,4923  -  1,3842  80,7258  

Mitgeteilt von

HEIZÖLPREISE
eid HAMBURG. Am 25.8.2021 ermittelte der EID folgende Ange-
botspreise für Lieferungen von 3000 l (Premium-Qualität) frei
Verwendertank in €/100 l einschl. 19% MwSt., EBV und IWO:

Heizöl (Ø 15 Städte) 72,72 | ±0,00 %
52-Wochen-Hoch  80,80 | Tief  40,78

2.9.2020 25.8.20212.9.2020 25.8.20221

Berlin 73,25 - 77,90
Bremen 72,60 - 76,65
Cottbus 70,95 - 80,45
Dresden 70,65 - 74,20
Düsseldorf 73,20 - 78,30
Frankfurt 72,10 - 82,10
Hamburg 72,80 - 77,75
Hannover 72,80 - 78,55

Karlsruhe 71,75 - 74,50
Kiel 73,40 - 79,30
Leipzig 72,20 - 80,65
Lübeck 74,30 - 82,85
München 74,25 - 76,50
Rostock 73,35 - 78,85
Stuttgart 73,25 - 76,45

TOP-FLOP DER ROHSTOFFTITEL
27.8.2021 Kurs ± % Vortag

Erdgas (Cents/mmBtu) 4,39 +4,30 WWWWWWWWWW

Schlachtschweine (Cents/lb) 90,73 +3,21 WWWWWWW

Platin ($/Unze) 1 006,1 +3,14 WWWWWWW

Kaffee (Cents/lb) 191,65 +2,54 WWWWWW

Silber ($/Unze) 24,09 +2,29 WWWWW

Bauholz ($/mbf) 485,00 WWWWW -2,04
Kakao ($/t) 2 572,0 WWWW -1,83
Orangensaft (Cents/lb) 146,70 WWWW -1,51
Raps (Cents/Bushel) 571,00 WW -1,00
Weizen (Cents/Bushel) 732,50 WW -0,91

DEUTSCHE EDELMETALLE
27.8.2021 26.8.

Silber 631,63 - 697,13 634,29 - 700,06
Silber verarb. 729,55 732,62
Platin Barren 29,33 29,33
Platin verarb. 30,42 30,42
Palladium Barren 69,96 69,11
Palladium verarb. 72,63 71,75
Gold 48,40 - 52,16 48,00 - 51,73
Gold verarb. 54,63 54,18
Silber Euro / kg; Platin, Palladium und Gold, Euro / g.
Die Preise gelten nur für industrielle Abnehmer (ohne MwSt.)
Quelle: Heraeus

DEUTSCHE METALLPREISE
Kassa Basis London (€/100 kg) 27.8.2021 26.8.

Aluminium, hochgrädig 227,3 - 227,3 223,9 - 223,9
Aluminium, Legierung 193,0 - 193,0 192,8 - 192,8
Blei 209,1 - 209,1 206,7 - 206,7
Kupfer (A) 795,0 - 795,0 792,0 - 792,0
Kobalt 4 260,0 - 4 260,0 4 257,1 - 4 257,1
Nickel 1 607,9 - 1 607,9 1 602,9 - 1 602,9
Zink, spezial-hochgrädig 253,6 - 253,6 254,0 - 254,0
Zinn 2 928,8 - 2 928,8 2 895,0 - 2 895,0

GSCI 2 586,40 | +1,44 %
52-W.-Hoch  2 663,41 | Tief  1 627,62

1.9.2020 27.8.20211.9.2020 27.8.20221

Rohstoffe Schalterkurse Edelmetalle

Goldbarren und -münzen in Euro Ankauf Verkauf Rendite in % 52-Wochen
(Mehrwertsteuerfrei) 27.8.2021 27.8. 27.8.2020 Hoch Tief

Gold (kg) 48 788,00 50 794,00 WWWWWWWWW - 8,95 53 486,50 45 820,00
500 g Goldbarren 24 413,00 25 559,00 WWWWWWWWWW - 9,28 26 812,50 23 000,00
100 g Goldbarren 4 876,00 5 141,00 WWWWWWWWWWW - 10,26 5 384,50 4 611,25
1 oz Goldbarren 1 520,50 1 607,50 WWWWWWWWWWW - 10,78 1 679,90 1 440,50
10 g Goldbarren 487,00 531,00 WWWWWWWWWWWWWWW - 14,11 548,50 469,25
1 oz Krügerrand 1 519,00 1 632,00 WWWWWWW - 12,65 1 701,25 1 455,00
1/2 oz Krügerrand 759,00 851,00 WWWWWWWWWW - 18,70 882,70 744,50
1/4 oz Krügerrand 379,50 446,70 WWWWWWWWWWW - 21,61 450,00 381,05
1/10 oz Krügerrand 151,50 188,70 WWWWWWWWWWWWWWW - 29,07 190,10 157,80
1 oz Maple Leaf 1 518,50 1 627,00 WWWWWW - 11,97 1 694,00 1 448,25
1 Österreichischer Dukat 167,00 187,50 WWWWWWWW - 15,44 187,50 161,25
4 Österreichische Dukaten 670,00 727,00 WWWWWWW - 13,38 751,25 640,75
20 Österreichische Kronen 292,30 309,00 WWWWWW - 11,16 320,50 276,65
100 Österreichische Kronen 1 465,00 1 557,00 WWWWW - 9,51 1 602,00 1 390,00
20 Francs Leopold 280,00 310,00 WWWWWWW - 13,85 315,25 271,50
20 Francs Marianne 269,00 293,40 WWWWWWWWWWW - 21,25 323,90 269,80
1 D-Mark BRD Goldmark 597,80 808,30 WWWWWWWWWWW - 21,45 712,15 632,95
20 Mark Wilhelm I 350,50 428,00 WWWWWWWWWW - 20,16 420,50 361,75
20 Mark Wilhelm II 350,50 411,00 WWWWWWWWWWW - 22,35 417,35 351,85
50 Mex. Pesos 1 787,50 1 893,60 WWWWWW - 11,17 1 993,50 1 795,45
2 Rand 354,90 387,00 WWWWWWW - 12,59 392,15 341,50
1 Sovereign 354,00 380,10 WWWWWW - 11,30 391,00 338,20
20 Franken Vreneli 284,50 318,00 WWWWWWWWWWWW - 23,52 338,75 282,50

Die Quelle der An- und Verkaufspreise (gültig für sehr gut erhaltene Stücke) ist die Degussa Goldhandel GmbH. Die Rendite entspricht dem Preis,
den die Quelle dem Anleger bei einem Goldverkauf bezahlt, abzüglich der Anschaffungskosten, die ihm beim Kauf vor einem Jahr entstanden sind. 
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INVESTMENTFONDS1)

www.aberdeenstandard.de

Asia Pacific Equ T US LU0011963245 112,63 + 41,14

China A Sh Eq A Acc US LU1146622755 21,51 + 67,99

Em Mkts Corp Bd A US LU0566480116 16,36 + 20,75

Em Mkts Eq A Acc US LU0132412106 92,01 + 40,19

Europ Sm Comp A Acc EU LU0306632414 49,13 49,13 + 63,65

European Eq A Acc EU LU0094541447 80,02 + 42,57

Front Mkts Bd A Dis US LU0963865083 9,97 + 25,89

Multi Asset Grth T EU LU1402171232 12,60 + 10,77

ADEPT INVESTMENT MANAGEMENT PLC
Ad Inv.M.plc SF 15* EU IE00BP41KY74 10,55

ALTE LEIPZIGER
€uro Short Term EU DE0008471699 43,65 43,22 + 0,93

Aktien Deutschland EU DE0008471608 143,73 136,89 + 17,71

AL Trust €uro Relax EU DE0008471798 57,93 56,24 + 10,00

AL Trust Stab. EU DE000A0H0PF4 72,03 69,93 + 16,63

AL Trust Wachst IT EU DE000A2PWPE6 68,77 68,77

AL Trust Wachstum EU DE000A0H0PG2 92,49 88,93 + 24,30

Trust €uRen IT EU DE000A2PWPA4 52,03 52,03

Trust €uro Renten EU DE0008471616 48,74 47,32 + 7,24

Trust Akt Europa EU DE0008471764 60,14 57,28 + 18,45

Trust Chance EU DE000A0H0PH0 104,75 99,76 + 31,09

Trust Chance IT EU DE000A2PWPC0 78,05 78,05

Trust Glb Inv IT EU DE000A2PWPB2 83,45 83,45

Trust Glbl Invest EU DE0008471715 134,00 127,62 + 43,22

Trust Stab IT EU DE000A2PWPD8 60,67 60,67

www.allianzglobalinvestors.de

Adifonds A EU DE0008471038 167,48 159,50 + 24,18

Biotechnologie A EU DE0008481862 249,44 237,56 + 50,02

Concentra A EU DE0008475005 161,78 154,08 + 26,16

Europazins A EU DE0008476037 57,56 55,88 + 9,93

Flexi Rentenf. A EU DE0008471921 100,91 97,50 + 10,06

Fondak A EU DE0008471012 241,05 229,57 + 24,69

Global Eq.Divid A EU DE0008471467 143,39 136,56 + 29,90

Industria A EU DE0008475021 150,51 143,34 + 44,51

Interglobal A EU DE0008475070 510,64 486,32 + 53,68

Kapital Plus A EU DE0008476250 76,68 74,45 + 18,91

Mobil-Fonds A EU DE0008471913 50,07 49,09 + 1,87

Nebw. Deutschl.A EU DE0008481763 430,42 409,92 + 26,49

Rentenfonds A EU DE0008471400 90,88 88,66 + 8,01

Rohstofffonds A EU DE0008475096 82,80 78,86 + 35,40

Strategief.Stab.A2 EU DE0009797621 57,09 55,43 + 4,82

Thesaurus AT EU DE0008475013 1293,38 1231,79 + 23,84

Verm. Deutschl. A EU DE0008475062 223,97 213,30 + 19,01

Wachstum Eurol A EU DE0009789842 184,46 175,68 + 44,21

Wachstum Europa A EU DE0008481821 205,03 195,27 + 58,29

ALLIANZ GLOBAL INVESTORS GMBH, LUX. BRANCH
Best Sty Eur Eq AT EU LU1019963369 170,12 162,02 + 20,55

Best Sty US Eq AT EU LU0933100637 320,39 305,13 + 47,64

Dyn Mu Ass Str15 A EU LU1089088071 120,80 117,28 + 11,17

Dyn Mu Ass Str50 A EU LU1019989323 163,06 156,79 + 21,34

Dyn Mu Ass Str75 I EU LU1089088402 1871,06 1871,06 + 38,76

Enh ShTerm Euro AT EU LU0293294277 106,97 106,97 – 1,03

Euro Bond A EU LU0165915215 12,81 12,44 + 9,05

Europe SmCap Eq A EU LU0293315023 304,24 289,75 + 29,28

European Eq Div AT EU LU0414045822 294,53 280,50 + 1,06

Fl Rate NoPl-VZi A EU LU1100107371 96,69 96,69 – 0,80

Glb Agricult Tr. A* EU LU0342688198 164,47 156,64 + 3,24

Glb ArtIntellig AT EU LU1548497772 303,19 288,75 + 122,77

Glb Mu-Ass Cre-AH2 EU LU1480268660 96,64 93,83 + 2,40

Glb SmCap Eq AT US LU0963586101 20,25 19,29 + 36,14

Income & Gro A USD US LU0964807845 14,57 14,01 + 43,40

Income Gr A-H2-EUR EU LU0766462104 142,55 137,07 + 34,30

www.ampega.de

Amp Global Renten EU DE0008481086 17,82 17,18 + 7,15

Amp Rendite Renten EU DE0008481052 22,46 21,81 + 5,83

Amp Reserve Renten EU DE0008481144 50,71 50,21 + 0,58

terrAss Akt I AMI EU DE0009847343 46,40 44,40 + 50,12

Zan.Eu.Cor.B.AMI I* EU DE000A0Q8HQ0 125,94 125,94 + 10,05

Zan.Gl.Cred AMI Ia* EU DE000A1J3AJ9 111,24 111,24 + 16,87

Zantke Eu.HY AMI Ia* EU DE000A0YAX49 124,79 124,79 + 7,59

Akrobat-Europa A EU LU0138526776 384,25 365,95 + 36,76

Akrobat-Europa B EU LU1221107615 183,34 174,61 + 26,64

Ganador Cor.Alph.A* EU LU0294838924 94,16 93,23 – 5,68

BNP Paribas Funds

Aqua* EU LU1165135440 207,49 + 67,11

Eq Euro Inc Def C* EU LU1049885806 78,67 – 30,38

Euro Eq.* EU LU0823401574 663,32 + 25,05

Europe SCap* EU LU0212178916 295,70 + 26,49

FlexIUSMortClassic* US LU1080341065 1797,31 + 5,60

Gl Environment* EU LU0347711466 309,56 + 60,15

Russia Eq.* EU LU0823431720 174,57 + 46,88

SMaRT Food* EU LU1165137149 142,50 + 34,33

Strat.Stab.SRI Eur* EU LU0087047089 438,95 438,95 + 5,18

US SCap* US LU0823410997 355,59 + 39,93

BNP Paribas Real Estate

BNP Pa MacStone P EU DE000A2DP6Y8 27,04 25,75

INTER ImmoProfil EU DE0009820068 61,40 58,48 + 10,82

PB Balanced EU DE0008006263 61,15 58,24 + 5,69

PB Europa* EU DE0009770289 59,01 56,20 + 20,75

PB Eurorent EU DE0008006255 57,83 56,15 + 4,19

PB Megatrend EU DE0005317374 206,09 196,28 + 64,58

PB Triselect EU DE0009770370 51,51 49,06 + 10,47

COMMERZ REAL
hausInvest EU DE0009807016 44,74 42,61 + 6,20

DAVIS FUNDS SICAV
Global A* US LU0067889476 53,08 50,03 + 22,68

Value Fund A* US LU0067888072 79,13 74,58 + 34,10

Telefon +49 69 7147-652  www.deka.de

Aktfds RheinEdit I EU DE000DK2J7N4 133,67 130,41 + 25,75

Aktfds RheinEdit oA EU DE0009771907 53,09 53,09 + 22,77

Aktfds RheinEdit P EU DE0008480674 66,77 63,43 + 24,62

AriDeka CF EU DE0008474511 87,10 82,75 + 25,25

BasisStrat Flex CF EU DE000DK2EAR4 126,28 121,72 + 19,57

BasisStrat Re.TF A EU LU1084635462 96,58 96,58 + 0,85

Berol.Ca.Chance EU LU0096429435 67,56 65,59 + 20,03

BerolinaRent Deka EU DE0008480799 42,50 41,01 + 6,61

BW Zielfonds 2025 EU DE000DK0ECP8 46,81 45,89 + 7,49

BW Zielfonds 2030 EU DE000DK0ECQ6 58,19 57,05 + 18,79

Deka-Deut.Bal. CF EU DE000DK2CFB1 117,10 113,69 + 5,75

Deka-Deut.Bal. TF EU DE000DK2CFC9 111,89 111,89 + 4,62

Deka-Eurol.Bal. CF EU DE0005896872 61,09 59,31 + 6,22

Deka-Eurol.Bal. TF EU DE000DK1CHH6 117,85 117,85 + 5,11

Deka-Europa Akt Str EU DE0008479247 88,02 83,83 + 35,18

DekaFonds CF EU DE0008474503 135,88 129,09 + 17,48

DekaFonds TF EU DE000DK2D7T7 316,98 316,98 + 14,96

Deka-Global Bal CF EU DE000DK2J8N2 111,49 108,24 + 10,03

Deka-Global Bal TF EU DE000DK2J8P7 106,51 106,51 + 8,89

Deka-MegaTrends CF EU DE0005152706 128,92 124,26 + 63,55

Deka-Na.Div Str CF EU DE000DK0V521 129,74 125,05

Deka-Nach Div RhEd EU DE000DK0EF98 115,10 110,94 + 21,48

Deka-Nachh ManSel EU DE000DK1CJS9 123,40 118,94 + 14,50

Deka-NachStrInv CF EU DE000DK2EAD4 144,53 139,31 + 17,67

Deka-NachStrInv TF EU DE000DK2EAE2 135,51 135,51 + 15,16

Deka-Sachwer. CF EU DE000DK0EC83 109,06 105,88 + 9,39

Deka-Sachwer. TF EU DE000DK0EC91 103,69 103,69 + 8,25

DekaSe:Konservativ EU DE000DK1CJR1 92,94 92,02 – 0,99

DekaSpezial CF EU DE0008474669 524,46 505,50 + 41,84

DekaTresor EU DE0008474750 89,91 87,72 + 4,02

Div.Strateg.CF A EU DE000DK2CDS0 186,58 179,84 + 24,63

DivStrategieEur CF EU DE000DK2J6T3 107,37 103,49 + 24,39

Euro Potential CF EU DE0009786277 227,99 219,75 + 55,97

EuropaBond CF EU DE000DK091G0 124,83 121,19 + 12,86

EuropaBond TF EU DE0009771980 44,36 44,36 + 11,88

Frankf.Sparinrent EU DE0008479981 54,77 54,23 + 7,28

Frankf.Sparinvest EU DE0008480732 175,40 167,05 + 18,55

GlobalChampions CF EU DE000DK0ECU8 287,37 276,98 + 55,35

GlobalChampions TF EU DE000DK0ECV6 252,72 252,72 + 52,02

Mainfr. Strategiekonz. EU DE000DK2CE40 188,92 188,92 + 16,91

Mainfr. Wertkonz. ausg. EU DE000DK1CHU9 100,37 100,37 + 0,61

Multi Asset In S A EU DE000DK2J688 98,25 95,39 + 12,72

Multi Asset In.CFA EU DE000DK2J662 98,13 95,27 + 11,04

Multirent-Invest EU DE0008479213 34,19 33,19 + 4,41

Multizins-INVEST EU DE0009786061 29,40 28,54 + 4,92

Nachh Dynamisch CF EU DE000DK0V6U7 109,23 104,03

Nachh Mlt Asset CF EU DE000DK0V5F0 112,48 109,20

Nachh Mlt Asset TF EU DE000DK0V5G8 108,51 108,51

Nachhltg Gl Champ CF EU DE000DK0V554 129,04 124,38

Naspa-Ak.Gb NachCF EU DE0009771956 84,53 81,87 + 26,40

Naspa-Ak.Gb NachTF EU DE000DK0LNH7 120,79 120,79

Naspa-Fonds EU DE0008480807 43,85 42,78 + 11,77

RenditDeka EU DE0008474537 26,48 25,71 + 12,26

RenditDeka TF EU DE000DK2D640 33,27 33,27 + 11,78

RentenStratGl TF EU DE000DK2J6Q9 94,29 94,29 + 7,95

RentenStratGlob CF EU DE000DK2J6P1 97,56 94,72 + 9,18

RentenStratGlob PB EU DE000DK2J6R7 96,60 94,71 + 9,34

RheinEdition Glob. EU DE0009786129 39,28 39,28 + 8,45

Rntfds RheinEdit EU DE0008480666 31,51 30,41 + 7,77

Rntfds RheinEdit oA EU DE0009771915 31,35 31,35 + 7,15

Technologie CF EU DE0005152623 72,29 69,68 + 89,13

Technologie TF EU DE0005152631 56,01 56,01 + 83,54

UmweltInvest CF EU DE000DK0ECS2 242,99 234,21 + 84,06

UmweltInvest TF EU DE000DK0ECT0 211,28 211,28 + 80,11

Weltzins-Invest P EU DE000A1CXYM9 22,66 22,00 + 8,78

DEKA INTERN.(LUX)(DEKA-GRUPPE)
1822 Str.Cha.Pl. EU LU0151488458 150,45 144,66 + 26,89

1822 Str.Chance EU LU0151488029 96,68 93,41 + 18,19

1822 Str.Ert.Pl. EU LU0151486320 47,91 46,74 – 1,07

1822 Str.Wachstum EU LU0151487302 53,20 51,65 – 3,11

1822-Struk. Ertrag EU LU0224663640 42,43 41,60 – 4,32

BasisStr.Renten CF EU LU0107368036 104,36 103,33 + 1,31

BasisStrat Re.TF A EU LU1084635462 96,58 96,58 + 0,85

Berol.Ca.Premium EU LU0096429609 89,67 86,64 + 32,94

Berol.Ca.Sicherh. EU LU0096428973 44,63 43,54 + 2,57

Berol.Ca.Wachst. EU LU0096429351 41,86 40,74 – 1,23

Deka-Eu.Stocks CF EU LU0097655574 51,94 50,06 + 24,67

DekaEuAktSpezAV EU LU1508335152 147,34 147,34 + 30,74

DekaEuAktSpezCF(A) EU LU0835598458 215,43 207,64 + 30,40

Deka-EuropaVal.TF EU LU0100186849 57,94 57,94 + 23,71

Deka-FlexZins CF EU LU0249486092 969,27 964,45 + 0,75

Deka-FlexZins TF EU LU0268059614 966,21 966,21 + 0,67

DekaGlobAktLRCF(A) EU LU0851806900 222,52 214,48 + 27,32

Deka-Indust 4.0 CF EU LU1508359509 218,27 210,38 + 59,27

Deka-Indust 4.0 TF EU LU1508360002 203,59 203,59 + 55,86

Deka-Mul Asset Ert EU LU1508354294 98,48 97,50 – 0,15

Deka-Nach.E.St CF A EU LU2206794112 101,39 101,39

Deka-NachhAkt CF EU LU0703710904 264,59 255,03 + 46,96

Deka-NachhRent CF A EU LU0703711035 138,70 135,32 + 11,48

HMI Chance EU LU0194947726 78,15 75,87 + 28,49

HMI Chance+ EU LU0213544652 79,38 76,70 + 34,72

HMI Ertrag+ EU LU0194942768 38,22 37,47 – 2,85

HMI Wachstum EU LU0194946595 44,20 43,12 – 3,78

Köln Str.Chance EU LU0101437480 69,90 68,53 + 18,09

Köln Str.Ertrag EU LU0101436672 45,82 44,92 + 1,02

Köln Str.Wachstum EU LU0101437217 43,98 43,12 – 1,00

KölnStr.Chance+ EU LU0117172097 64,02 62,76 + 28,53

UnterStrat Eu CF EU LU1876154029 214,77 207,01

Wandelanleihen CF EU LU0158528447 87,11 84,57 + 16,74

DEKA IMMOBILIEN INVESTMENT
Deka Immob Europa EU DE0009809566 49,63 47,15 + 9,16

Deka Immob Global EU DE0007483612 57,64 54,76 + 5,02

Deka-Immo Nordam US DE000DK0LLA6 56,56 54,52 + 6,74

Deka-ImmoMetropol EU DE000DK0TWX8 53,82 51,13

WestInv. InterSel. EU DE0009801423 49,60 47,12 + 7,95

DEKA-VERMÖGENSMANAGEMENT GMBH
DBA ausgewogen EU DE000DK2CFR7 127,23 122,34 + 3,26

DBA Defensiv EU DE000DK2CFS5 95,97 95,97 – 1,48

DBA dynamisch EU DE000A2DJVV1 114,09 109,70

DBA Dynamisch A30 EU DE000A2DJVT5 102,77 100,75

DBA Dynamisch A50 EU DE000A2DJVU3 104,02 100,99

DBA konservativ EU DE000DK2CFP1 107,15 105,05 + 1,41

DBA moderat EU DE000DK2CFQ9 117,38 113,96 + 5,42

DBA offensiv EU DE000DK2CFT3 233,68 222,55 + 32,11

DBA Zlstr offensiv EU DE000A2DJVW9 122,12 119,73

Deka-BaAZSt off 23 EU DE000A2N44K6 106,04 103,96

Deka-MM ausgew CF EU DE000DK2J8Q5 122,19 118,34 + 13,39

Deka-MM defensiv CF EU DE000DK2J8R3 121,56 118,02 + 14,86

Deka-PB Wert 4y EU DE000DK0EC42 107,07 104,46 – 1,76

Deka-PfSel ausgew EU DE000A2N44B5 114,67 111,33

Deka-PfSel dynam EU DE000A2N44D1 121,92 118,37

Deka-PfSel moderat EU DE000A2N44C3 106,42 104,33

DekaStruk.5Chance EU DE000DK1CJP5 193,99 190,19 + 20,57

DekaStruk.5Chance+ EU DE000DK1CJQ3 321,13 314,83 + 32,02

DekaStruk.5Ertrag EU DE000DK1CJL4 97,96 96,04 – 2,72

DekaStruk.5Ertrag+ EU DE000DK1CJM2 102,78 100,76 + 0,24

DekaStruk.5Wachst. EU DE000DK1CJN0 106,83 104,74 – 2,05

Hamb Stiftung D EU DE000DK0LJ38 1038,28 1017,92 + 7,41

Hamb Stiftung I EU DE000A0YCK34 954,18 935,47 + 7,52

Hamb Stiftung P EU DE000A0YCK42 95,98 92,29 + 6,47

Hamb Stiftung T EU DE000A0YCK26 121,05 116,39 + 6,47

Haspa TrendKonz P EU LU0382196771 97,59 93,84 + 1,70

Haspa TrendKonz V EU LU1709333386 103,56 99,58 + 2,93

LBBW Bal. CR 20 EU LU0097711666 48,32 47,37 + 12,59

LBBW Bal. CR 40 EU LU0097712045 56,02 54,92 + 17,44

LBBW Bal. CR 75 EU LU0097712474 71,93 70,52 + 27,03

Naspa Str.Chan.Pl. EU LU0202181771 132,44 129,84 + 27,28

Naspa Str.Chance EU LU0104457105 62,74 61,51 + 18,71

Naspa Str.Ertrag EU LU0104455588 48,37 47,42 + 1,07

Naspa Str.Wachstum EU LU0104456800 46,74 45,82 – 1,59

Priv BaPrem Chance EU DE0005320022 162,66 153,45 + 27,71

Priv BaPrem Ertrag EU DE0005320030 53,08 51,04 + 3,35

DWS

Offene Immobilienfonds

grundb. europa IC: EU DE000A0NDW81 42,19 40,18 + 8,18

grundb. europa RC EU DE0009807008 42,01 40,01 + 6,58

grundb. Fok Deu RC EU DE0009807081 55,82 53,16 + 8,45

grundb. Fokus D IC: EU DE0009807099 56,09 53,42 + 12,45

grundb. global IC: EU DE000A0NCT95 54,98 52,36 + 9,33

grundb. global RC EU DE0009807057 54,64 52,04 + 7,86

www.ethenea.com  Telefon 00352-276921-10

Ethna-AKTIV A EU LU0136412771 141,92 137,79 + 9,39

Ethna-AKTIV T EU LU0431139764 149,25 144,90 + 9,42

Ethna-DEFENSIV A EU LU0279509904 139,33 135,93 + 9,73

Ethna-DEFENSIV T EU LU0279509144 177,06 172,74 + 9,73

Ethna-DYNAMISCH A EU LU0455734433 98,48 93,79 + 17,52

Ethna-DYNAMISCH T EU LU0455735596 102,62 97,73 + 17,51

FIRST PRIVATE INVEST. MANAG. KAG MBH
FP Aktien Global A* EU DE000A0KFRT0 133,64 127,28 + 18,17

FP Europa Akt.ULM* EU DE0009795831 104,86 99,87 + 20,45

FP Wealth B* EU DE000A0KFTH1 76,34 74,12 + 2,92

www.flossbachvonstorch.de  Tel. +49 221 33 88 290

MuAsset-Balanced R EU LU0323578145 180,84 172,23 + 15,58

MuAsset-DefensiveR EU LU0323577923 145,05 140,83 + 9,93

MuAsset-Growth R EU LU0323578491 211,35 201,29 + 21,13

Multiple Opp II R EU LU0952573482 175,42 167,07 + 28,31

www.franklintempleton.de  info@franklintempleton.de 
Telefon 0800 / 073 80 02

FRK Biot.Disc. A a* US LU0109394709 44,41 42,08 + 27,11

FRK E.SM C.Gr. A a* EU LU0138075311 41,71 39,52 – 3,22

FRK Eu.Corp.Bd A d* EU LU0496369892 11,77 11,42 + 7,85

FRK Eu.Gov.Bd A d* EU LU0093669546 12,15 11,79 + 11,74

FRK Eu.Hi.Yi. A d* EU LU0109395268 6,03 5,85 + 8,55

FRK Gl.Fd.Stra.A d* EU LU0343523998 11,82 11,20 + 8,92

FRK Gl.Re.Est. A d* EU LU0523922176 15,17 14,37 + 17,27

FRK Income A d* US LU0098860793 12,08 11,45 + 17,52

FRK India Fd. A d* EU LU0260862304 82,04 77,73 + 31,53

FRK Japan A a* EU LU0231790675 8,35 7,91 + 9,37

FRK Mut.Europ. A a* EU LU0229938955 22,98 21,77 + 9,30

FRK Mut.Gl.Disc.Aa* EU LU0294219513 16,43 15,57 + 12,37

FRK Nat.Res. A a* EU LU0300741732 4,81 4,56 – 25,20

FRK Strat.Inc. A a* EU LU0300742896 15,06 14,61 + 10,78

FRK Technology A a* EU LU0260870158 41,76 39,57 + 124,31

FRK US Opp A d* EU LU0260861751 29,66 28,10 + 82,89

FRK World Per. A a* EU LU0390134954 41,28 39,11 + 42,63

FRK World Per. A a* US LU0390134368 35,56 33,69 + 44,48

TEM Asian Bond A d* EU LU0260863377 8,31 8,06 – 1,24

TEM Asian SmCp.A a* EU LU0390135415 74,50 70,59 + 25,94

TEM BRIC A a* US LU0229945570 24,38 23,10 + 34,27

TEM China A a* US LU0052750758 37,79 35,81 + 24,35

TEM East.EuropeA a* EU LU0078277505 31,92 30,24 + 51,36

TEM Em.Mkts A a* US LU0128522744 54,10 51,26 + 30,74

TEM Em.Mkts Bd A d* EU LU0496364158 4,19 4,06 – 13,37

TEM Em.Mkts.SmC.Aa* EU LU0300743431 19,12 18,12 + 25,62

TEM Europ Opport A* EU LU0122612848 15,93 15,09 – 6,95

TEM Front.Mkts.A a* US LU0390136736 21,89 20,74 + 13,87

TEM Gl.Bd. A d* EU LU0300745303 12,23 11,86 – 5,13

TEM Gl.Hi.Yi A d* EU LU0300744165 6,01 5,83 + 6,29

TEM Gl.Tot.Ret A d* EU LU0300745725 9,11 8,84 – 8,20

TEM Gl.Tot.Ret AYd* EU LU0517465034 5,82 5,65 – 12,67

TEM Gr.(Eur) Aa* EU LU0114760746 19,95 18,90 + 7,31

TEM Gr.(Eur) Ad* EU LU0188152069 19,70 18,67 + 7,33

TEM Lat.Amer. A d* EU LU0260865158 45,70 43,30 + 8,89

GUTMANN KAPITALANLAGE
PRIME Val Growth T EU AT0000803689 161,47 153,78 + 14,27

Prime Values Inc T EU AT0000973029 145,17 140,94 + 6,99

HANSAINVEST
antea - R EU DE000ANTE1A3 118,15 112,52 + 24,02

www.hauck-aufhaeuser.com

ERBA Invest OP EU LU0327349527 30,78 29,31 + 9,60

H&A Dynamik Plus B EU LU0090344473 125,65 119,67 + 28,50

H&A Glb Bond Opp B EU LU0328784664 122,05 119,66 + 8,58

H&A Rend. Pl. CI EU LU0456037844 123,42 119,25 + 9,49

H&A SmCap.Eq EMU B EU LU0100177426 187,98 179,03 + 41,42

MB Fd Max Value EU LU0121803570 168,47 160,45 + 2,51

MB Fund Flex Plus EU LU0230369240 63,96 63,33 + 6,36

MB Fund Max Global EU LU0230368945 113,19 107,80 + 32,62

MB Fund Max Pl AMI EU DE000A2N68L3 40,24 40,24

MB Fund S Plus EU LU0354946856 97,59 92,94 – 27,36

Telefon: +49 89 287238-0
www.hellerich.de, info@hellerich.de

Global-Flexibel A EU LU0365982395 826,84 787,47 + 9,89

Sachwertaktien A EU LU0459025101 203,14 193,47 – 0,85

www.hwb-fonds.com | info@hwb-fonds.com
Tel +49 651 1704 301 | +352 48 30 48 30

HWB Alex.Str.Ptf R* EU LU0322055855 90,70 86,38 + 19,35

HWB Alex.Str.Ptf V* EU LU0322055426 90,73 86,41 + 19,36

HWB DfdsV.V.Vici R* EU LU0322916437 68,31 66,32 + 23,39

HWB DfdsV.V.Vici V* EU LU0322915462 68,30 66,31 + 23,39

HWB Europe Pf.* EU LU0119626884 5,26 5,01 + 13,83

HWB Glb.Conv.Plus* EU LU0219189544 102,22 99,24 + 6,70

HWB Inter.Pf.* EU LU0119626454 5,41 5,15 + 18,62

HWB Pf. Plus R* EU LU0277940762 117,11 111,53 + 34,80

HWB Pf. Plus V* EU LU0173899633 117,08 111,50 + 34,82

HWB Vict.Str.Pf. R* EU LU0277941570 1500,03 1428,60 + 26,90

HWB Vict.Str.Pf. V* EU LU0141062942 1500,68 1429,22 + 26,91

HWB Wdelan + R* EU LU0277940929 55,27 53,66 + 7,60

HWB Wdelan + V* EU LU0254656522 55,70 54,08 + 8,44

IFM INDEPENDENT FD. MANAGAMENT AG
ACATIS FV Akt.Gl.* EU LI0017502381 327,19 311,61 + 38,98

INKA INTERN. KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT
HiYld Spez INKA* EU DE000A0F4ZC4 10934 10414 + 12,32

StSk. Dü. Abs. Ret.* EU DE000A0D8QM5 115,68 110,17 – 1,77

VM Vermögensver.* EU DE000A2P37F5 55,69 55,69

Die Fonds-Designer
www.ipconcept.com

ME Fonds PERGAMONF EU LU0179077945 973,53 927,17 + 33,85

ME Fonds Special V EU LU0150613833 3666,53 3491,93 + 29,62

PVV CLASSIC EU LU0225421923 51,36 51,36 + 13,20

Stuttg. Aktienfd. EU LU0383026803 136,02 129,54 + 41,62

Stuttg. Divid.fd. EU LU0506868503 105,45 100,43 + 29,22

Stuttg. Energiefd. EU LU0434032149 39,81 37,91 + 3,14

KANAM GRUND KAPITALANLAGEGES.MBH
Leading Cities EU DE0006791825 111,25 105,45 + 9,45

LILUX
LiLux Convert* EU LU0069514817 262,11 254,48 + 20,86

LiLux-Rent* EU LU0083353978 242,95 235,87 + 15,53

LLB INVEST KAPITALANLAGEGES.MBH
Constantia ZZ1 EU AT0000989090 186,20 169,20 + 27,96

ZZ TREND* EU AT0000617675 175,90 167,50 + 15,11

LRI INVEST S.A.
M&W Capital* EU LU0126525004 92,26 88,71 + 105,34

NW Global Strategy* EU LU0303177777 111,06 105,77 + 34,02

Telefon (0251) 702 49  www.lvm.de

Euro-Kurzläufer* EU IE0000641252 28,99 28,90 + 0,73

Europa-Aktien* EU IE0000663926 30,91 29,36 + 26,22

Euro-Renten* EU IE0000663256 38,61 37,45 + 6,36

Inter-Aktien* EU IE0000664338 43,65 41,47 + 63,16

Inter-Renten* EU IE0000663470 35,12 34,07 + 5,41

ProBasis* EU IE00B13XV652 32,78 31,63 + 11,51

ProFutur* EU IE0000663694 37,02 35,72 + 22,34

Telefon +49 69 78808 137
fonds@mainfirst.com www.mainfirst.com

AbsRet Multi Ass A* EU LU0864714000 155,34 147,94 + 15,03

EmMkts CorpB Bal A2* EU LU0816909369 142,35 135,57 + 11,54

Germany Fund A* EU LU0390221256 288,23 274,50 + 18,65

Global Equities A* EU LU0864709349 401,46 382,34 + 65,97

Top Europ. Ideas A* EU LU0308864023 139,95 133,29 + 28,39

Telefon 089/2489-2489
info@meag.com  www.meag.com

Dividende A* EU DE000A1W18W8 61,15 58,24 + 16,86

EM Rent Nachh.* EU DE000A1144X4 52,31 50,30 + 9,51

ERGO Vermög Ausgew* EU DE000A2ARYT8 60,33 57,73 + 15,79

ERGO Vermög Flexi* EU DE000A2ARYP6 62,20 59,24 + 19,89

ERGO Vermög Robust* EU DE000A2ARYR2 55,33 53,20 + 9,37

EuroBalance* EU DE0009757450 65,14 62,63 + 16,99

EuroCorpRent A* EU DE000A1W1825 59,12 57,12 + 7,16

EuroErtrag* EU DE0009782730 74,36 71,85 + 10,90

EuroFlex* EU DE0009757484 43,34 42,91 + 0,59

EuroInvest A* EU DE0009754333 105,35 100,33 + 24,72

EuroKapital* EU DE0009757468 56,64 53,94 + 21,41

EuroRent A* EU DE0009757443 32,40 31,30 + 6,52

FairReturn A* EU DE000A0RFJ25 59,03 57,31 + 5,74

GlobalBalance DF* EU DE0009782763 76,17 73,24 + 22,44

GlobalChance DF* EU DE0009782789 79,16 75,39 + 30,44

Nachhaltigkeit A* EU DE0001619997 141,33 134,60 + 41,29

ProInvest* EU DE0009754119 225,39 214,66 + 21,43

VermAnlage Komfort* EU DE000A1JJJP7 63,62 61,47 + 1,83

VermAnlage Ret A* EU DE000A1JJJR3 76,01 73,09 + 12,16

MERIDIO FUNDS
Green Balance P EU LU0117185156 175,41 167,06 + 45,47

METZLER ASSET MANAGEMENT GMBH
RWS-Aktienfonds* EU DE0009763300 107,92 102,78 + 22,92

RWS-DYNAMIK A* EU DE0009763334 38,10 36,29 + 19,96

RWS-ERTRAG A* EU DE0009763375 16,34 15,86 + 8,92

IN DEUTSCHLAND ZUGELASSENE QUALITÄTSFONDS
Name Whrg. ISIN Ausg. Rückn. Perf. 3J. in %

Geldanlage
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MONEGA KAPITALANLAGEGES.MBH
Bueno Gb. Strategy* EU DE000A2DL387 54,63 54,63 + 14,31

FO Core plus* EU DE000A2JN5A6 126,64 126,64

Greiff Syst All I* EU DE000A2JN5B4 110,84 110,84

Greiff Syst All R* EU DE000A2JN5C2 112,69 109,41

Guliver Demo. In.R* EU DE000A2DL395 156,53 149,08 + 44,55

Lupus alpha R I* EU DE000A0MS726 128,57 127,30 + 13,22

Lupus alpha R R* EU DE000A0MS734 62,90 60,48 + 10,54

Monega BestInvEURA* EU DE0007560781 58,00 55,24 + 14,60

Monega Chance* EU DE0005321079 49,38 47,25 + 26,21

Monega Dän.Co.Bds* EU DE000A1JSW48 98,90 98,90 + 0,13

Monega Ertrag* EU DE0005321087 62,38 60,27 + 5,23

Monega FairInv.Akt* EU DE0007560849 65,23 62,12 + 26,88

Monega Glob Bond I* EU DE000A1143J5 106,02 106,02 + 8,92

PRIV ETF-DAk gl(I)* EU DE000A141WQ2 97,65 97,65 + 0,87

Privacon ETF Akt I* EU DE000A14N7Z0 123,89 123,89 + 10,86

Privacon ETF Akt I* EU DE000A2DL4E9 141,66 141,66

SALytic Strategy* EU DE000A2DL4D1 57,88 57,88 + 20,34

WahreWerteFonds I* EU DE000A141WM1 112,25 112,25 + 9,75

WahreWerteFonds R* EU DE000A141WL3 53,35 51,30 + 0,94

NOMURA ASSET MANAGEMENT DEUTSCHLAND
Asia Pacific* EU DE0008484072 189,29 180,28 + 35,60

Asian Bonds* EU DE0008484429 67,96 65,98 + 12,96

Real Protect* EU DE0008484452 100,01 98,05 + 3,75

Real Protect R* EU DE000A1XDW13 97,11 95,21 + 2,60

Real Return* EU DE0008484361 626,00 613,73 + 11,26

am.oddo-bhf.com

Algo Global DRW-€* EU DE000A141W00 144,50 137,62

Basis-Fonds I* EU DE0008478090 138,09 138,09 – 0,32

DC Value One I(t)* EU DE000A0YAX64 240,03 240,03 + 45,19

DC Value One P(t)* EU DE000A0YAX72 223,70 213,05 + 42,81

ETFplus Portf Balan EU DE000A0M1UN9 67,39 65,43 + 4,95

EURO ShTm Bd FT DR* EU DE000A2JJ1R5 100,84 99,84

FMM-Fonds EU DE0008478116 638,86 608,44 + 18,77

FT EuroGovernm. M* EU DE000A0NEBR5 53,90 52,33 – 0,59

Green Bd CR* EU DE0008478082 328,55 318,98 + 13,82

O.BHF € ShTe Bd FT* EU DE0008478124 116,54 115,39 + 1,87

O.BHF AlgoGlob CRW* EU DE0009772988 93,74 89,28 + 39,62

O.BHF FRA EFF* EU DE0008478058 260,13 247,74 + 9,90

O.BHF MoneyMark CR* EU DE0009770206 69,06 69,06 – 1,64

O.BHF MoneyMark G* EU DE000A1CUGJ8 4930,02 4930,02 – 1,50

Substanz-Fonds* EU DE000A0NEBQ7 1371,04 1331,11 + 25,23

Vermögens-Fonds* EU DE000A0MYEJ6 893,63 867,60 + 20,67

ODDO BHF ASSET MANAGEMENT LUX.
BHF Flex. Alloc.FT EU LU0319572730 96,96 92,34 + 27,01

BHF Flex. Ind. FT EU LU0325203320 89,12 86,52 + 27,22

BHF Rendite P.FT EU LU0319572904 58,22 56,52 + 11,58

Grand Cru EU LU0399641637 208,98 206,91 + 22,27

Grand Cru (CHF) CH LU0580157419 150,92 149,43 + 21,68

O.BHF POLARIS BAL EU LU0319574272 89,47 86,86 + 19,45

O.BHF POLARIS DY EU LU0319577374 112,25 108,98 + 49,39

SMS Ars selecta EU LU0118271369 58,71 56,45 + 21,05

Growing Mkts 2.0 EU LU0800346016 297,05 282,90 + 78,69

Klima EU LU0301152442 137,66 131,10 + 82,59

Öko Rock‘n‘Roll EU LU0380798750 208,30 198,38 + 37,36

ÖkoVision Classic EU LU0061928585 277,98 264,74 + 43,46

Water For Life C EU LU0332822492 259,31 246,96 + 47,87

PAYDEN & RYGEL GLOBAL LTD.
Gl.Em.Mkts Bd € A* EU IE00B04NLM33 21,80

Global HY Bond USD* US IE0030624831 31,77 + 23,37

International Bd $* US IE0007440070 29,18

International Bd €* EU IE0031865870 17,45

QUINT:ESSENCE CAPITAL S.A.
Strategy Defensive* EU LU0063042062 133,41 130,79 + 10,88

Strategy Dynamic* EU LU0063042229 292,27 283,76 + 41,49

Telefon +49 69 271355 0
www.santanderassetmanagement.de

LatAm Corp Bd I* US LU0363170191 2152,42 2152,42 + 22,02

Telefon: 0800 1685555  www.sauren.de

Sauren Abs Return A EU LU0454070557 12,07 11,72 + 6,75

Sauren Gl Bal A EU LU0106280836 22,58 21,50 + 17,32

Sauren Gl Def A EU LU0163675910 17,23 16,73 + 7,46

Sauren Gl Growth A EU LU0095335757 53,34 50,80 + 42,01

Sauren Gl Opport A EU LU0106280919 46,25 44,05 + 37,74

Sauren Gl Stab Gr A EU LU0136335097 35,21 33,53 + 27,12

SECURITY KAPITALANLAGE AG
Schelh Pf dynam A* EU AT0000855614 86,84 83,50 + 18,95

Schelh Pf dynam T* EU AT0000A07HS7 120,58 115,94 + 18,96

SUP1-Ethik Rent A* EU AT0000855606 73,74 71,94 + 6,00

SUP1-Ethik Rent T* EU AT0000A07HR9 93,74 91,45 + 6,01

SUP1-Ethik Rent T4* EU AT0000A20CS1 1087,21 1060,69 + 7,42

SUP3-Ethik A* EU AT0000904909 859,55 838,59 + 11,83

SUP3-Ethik T* EU AT0000A07HT5 1148,57 1120,56 + 11,83

SUP3-Ethik T4* EU AT0000A20CT9 1174,41 1145,77 + 14,34

SUP4-Ethik Akt A* EU AT0000993043 123,49 118,74 + 38,06

SUP4-Ethik Akt T* EU AT0000A07HU3 138,89 133,55 + 38,07

SUP4-Ethik Akt T4* EU AT0000A20CV5 1600,60 1539,04 + 43,75

SUP5-Ethik Kurz A* EU AT0000A01UQ7 103,00 102,49 + 4,12

SUP5-Ethik Kurz T* EU AT0000A01UR5 122,42 121,81 + 4,12

SUP5-Ethik Kurz T4* EU AT0000A20CW3 1041,16 1035,98 + 4,75

SEMPER CONSTANTIA INVEST GMBH
Constantia ZZ1 EU AT0000989090 186,20 169,20 + 27,96

ZZ TREND* EU AT0000617675 175,90 167,50 + 15,11

STATE STREET
Luxembourg Funds

Asia Pac Val S B* US LU1159225132 17,34 + 29,64

Asia Pac Val S I* US LU1159224911 16,54 16,54 + 26,77

Aust Ind Equity I* AU LU1159240107 18,10 18,10 + 31,51

Aust Ind Equity P* AU LU1159240289 17,68 17,68 + 29,93

Can Ind Equity I* CA LU1159237574 17,21 17,21 + 32,40

Can Ind Equity P* CA LU1159237657 16,81 16,81 + 30,82

EC Treas Bd Ind IC* EU LU0570151364 13,80 13,80 + 5,97

EC Treas Bd Ind ID* EU LU0773064802 11,61 11,61 + 5,97

EC Treas Bd Ind P* EU LU0570151448 12,51 12,51 + 5,47

EM Asia Equity P* EU LU1112180481 13,01 13,01 + 19,79

EM Asia Equity P $* US LU1112180309 13,65 13,65 + 21,11

EM Sel Eq P USD* US LU1112177008 11,86 11,86 + 16,42

EM Sel Eq Prem P* EU LU0379089245 12,19 12,19 + 15,19

EM SRI Enh Eq I* US LU0810595867 16,00 16,00 + 27,96

EM Vol Equity I €* EU LU0456116804 28,31 28,31 + 26,85

Em.Mark. Sel Eq* EU LU0379088940 14,16 14,16 + 18,81

EMU Equity I* EU LU0379090334 35,62 35,62 + 34,06

EMU Equity P Cap* EU LU0379090680 13,85 13,85 + 29,94

EMU Equity P Dis* EU LU1112183824 13,50 13,50 + 29,94

EMU Gov Bnd Ind B* EU LU0773065015 13,91 + 11,40

EMU Gov Bnd Ind I* EU LU0438092966 14,24 14,24 + 10,89

EMU Gov Bnd Ind PC* EU LU0438093006 15,11 15,11 + 10,33

EMU Gov Bnd Ind PD* EU LU0963596084 11,85 11,85 + 10,34

EMU Gov LoBd Ind I* EU LU0956453301 17,98 17,98 + 26,99

EMU Ind Equity B* EU LU1159238119 16,61 + 30,33

EMU Ind Equity I* EU LU1159237905 16,41 16,41 + 29,55

EMU Ind Equity P* EU LU1159238036 16,01 16,01 + 27,87

Enh EM Equity B* US LU0773064398 19,04 + 31,05

ENH. EM EQ I EUR* EU LU0579408591 17,00 17,00 + 27,80

ENH. EM EQ I USD* US LU0446997610 18,15 18,15 + 29,15

ENH. EM EQ P USD* US LU0446997701 17,41 17,41 + 27,13

Eu Ma Vol P* EU LU0456116986 14,27 14,27 + 24,60

Eu Su Co.Bd Ind I* EU LU0579408914 12,15 12,15 + 8,17

Eu.Co.Bd.In.Fd I* EU LU0438092701 15,96 15,96 + 8,45

Eu.Co.Bd.In.Fd P* EU LU0438092883 12,41 12,41 + 7,96

EuCo ex-Fin BdIndI* EU LU1112176968 10,23 10,23 + 8,57

EuCo ex-Fin BdIndP* EU LU0956453996 12,05 12,05 + 8,08

EuCoex-Fin BdIndI€* EU LU0956453640 12,16 12,16 + 8,57

EuIs Sc CorBd In I* EU LU0704618890 11,76 11,76 + 5,91

EuIsScCorBdInICHFh* CH LU0956151988 9,94 9,94 – 3,66

Eur Corp Bd Ind B* EU LU0773064711 13,88 + 8,94

EurCorTrea Bd IndB* EU LU0773064984 12,74 + 6,46

EurInfl LiBd Ind I* EU LU0956454291 12,66 12,66 + 13,02

Europe Enh Equity I* EU LU1112179558 15,15 15,15 + 27,58

Europe Enh Equity P* EU LU1112179475 13,22 13,22 + 26,64

Europe Ind Equ B* EU LU1159236683 14,85 + 23,59

Europe Ind Equ I* EU LU1159236337 15,55 15,55 + 30,22

Europe Ind Equ P* EU LU1159236501 15,18 15,18 + 28,58

Europe Sm Equity P* EU LU1112178824 15,43 15,43 + 40,73

Europe Value Sp. B* EU LU0892046151 16,33 + 13,63

Europe Value Sp. I* EU LU0892045930 11,37 11,37 + 11,09

Europe Value Sp. P* EU LU0892045856 14,38 14,38 + 8,52

Eurozone Val Sp. B* EU LU0892046409 19,24 + 23,60

Eurozone Val Sp. I* EU LU0892046318 16,27 16,27 + 20,86

Eurozone Val Sp. P* EU LU0892046235 16,44 16,44 + 17,94

EurSus CorBd Ind I* EU LU0579408831 13,99 13,99 + 8,15

EurSus CorBdIn A2€* EU LU1259993019 10,82 10,82 + 8,45

Flex Ass A. Plus B* EU LU1112178238 12,85 12,85 + 19,75

Flex Ass A. Plus I* EU LU1112178154 12,37 12,37 + 17,79

Flex Ass A. Plus P* EU LU1112178071 11,96 11,96 + 15,72

G Ag Bd Ind I CHFh* CH LU0956450976 11,07 11,07 + 6,48

Gl Agg Bd Ind I* US LU0438093188 11,85 11,85 + 13,39

US Val Spot USD* US LU1159224085 16,01 16,01 + 26,42

Wld Ind Eq B USD* US LU1159234985 21,85 + 52,69

Wld Ind Eq I EUR* EU LU1159235107 20,52 20,52 + 50,17

Wld Ind Eq I USD* US LU1159234712 21,59 21,59

Wld Ind Eq P EUR h* EU LU1159235289 19,25 19,25 + 42,57

Wld Ind Eq P USD* US LU1159234803 21,07 21,07 + 49,89

Wld SRI Ind Eq B $* US LU1159235529 23,19 + 56,27

Wld SRI Ind Eq I $* US LU1159235362 21,83 21,83 + 54,91

Telefon: +49 69 130 203 85
www.swisscanto.de

BF SustGlCred AAH€* EU LU1813279442 107,99 + 13,49

EF Sust Em Mkts AT* US LU0338548034 171,97 + 30,27

EF Sustainable A* EU LU0161535835 263,82 + 68,33

LU Bd Re Gb AbR AAH* EU LU0957586737 83,15 + 7,84

LU Bd Re GbCo ATH* EU LU0494188096 153,26 + 12,41

LU BdReGbShTHY AAH* EU LU0830970272 78,17 + 5,55

LU BdReSecHY AAH* EU LU1057798958 86,92 + 2,90

LU Eq Su Gb Wa ATE* EU LU0302976872 298,61 + 66,93

LU Pf Resp Sel AA* EU LU0112799290 128,80 + 12,86

PF Resp Amb (€) AA* EU LU0161533970 165,40 + 22,36

PF Sust Bal (€) AA* EU LU0208341965 147,15 + 30,80

UniStrat: Dynam.* EU DE0005314124 68,25 66,26 + 28,57

UniStrat: Konserv.* EU DE0005314108 78,16 75,88 + 12,17

UniStrat:Offensiv* EU DE0005314447 69,09 67,08 + 33,43

UNION INVESTMENT (LUXEMBURG)
PrivatFonds: Nachh* EU LU1900195949 57,28 57,28

PrivFd:Konseq.pro* EU LU0493584741 106,74 106,74 – 6,53

Uni.Eur. M&S.Caps* EU LU0090772608 76,63 73,68 + 33,48

UniAbsoluterEnet-A* EU LU1206679554 45,50 45,50 – 1,69

UniAbsoluterErt. A* EU LU1206678580 46,33 45,42 – 0,83

UniAsia* EU LU0037079034 98,50 93,81 + 31,19

UniAsia Pac.net* EU LU0100938306 165,98 165,98 + 28,27

UniAsia Pacific A* EU LU0100937670 169,02 162,52 + 29,63

UniAusschü. net- A* EU LU1390462262 52,14 52,14 + 16,40

UniAusschüttung A* EU LU1390462189 52,91 51,37 + 17,44

UniCommodities* EU LU0249045476 56,42 53,73 + 27,77

UniDividAss net A* EU LU0186860663 58,51 58,51 + 23,88

UniDividendenAss A* EU LU0186860408 61,54 59,17 + 25,20

UniDyn.Europa A* EU LU0085167236 144,45 138,89 + 49,49

UniDynamic Gl. A* EU LU0089558679 111,47 107,18 + 74,95

UniEMGlobal* EU LU0115904467 108,87 103,69 + 25,27

UniEuRe Corp A* EU LU0117072461 55,44 53,83 + 9,69

UniEurKap Corp-A* EU LU0168092178 37,83 37,09 + 2,70

UniEurKap.Co.net A* EU LU0168093226 37,68 37,68 + 1,81

UniEuroAnleihen* EU LU0966118209 59,16 57,44 + 9,16

UniEuroKapital* EU LU0046307343 65,07 63,79 + 0,45

UniEuroKapital-net* EU LU0089559057 40,84 40,84 – 0,56

UniEuropa* EU LU0047060487 3105,09 2957,23 + 47,72

UniEuropaRenta* EU LU0003562807 51,84 50,33 + 11,98

UniEuroSt.50 A* EU LU0090707612 67,90 65,29 + 35,41

UniEuroSt.50-net* EU LU0096427496 54,86 54,86 + 34,17

UniFavorit: Renten* EU LU0006041197 25,38 24,88 + 8,04

UniGlobal II A* EU LU0718610743 151,64 144,42 + 55,24

UniIndustrie 4.0A* EU LU1772413420 82,52 79,35 + 62,51

Gl Agg Bd Ind I $h* US LU0956450620 12,85 12,85 + 14,32

Gl Agg Bd Ind I £h* GB LU0956450893 12,03 12,03 + 10,83

Gl Agg Bd Ind I €h* EU LU0956450547 11,51 11,51 + 7,85

Gl Def Equity B $* US LU1255422120 15,55 + 19,34

Gl Def Equity I $* US LU1255422393 15,86 15,86 + 24,26

Gl EM Ind Equity B* US LU1159236170 18,49 + 30,34

Gl EM Ind Equity I* US LU1159235958 18,16 18,16 + 29,16

Gl EM Ind Equity P* US LU1159236097 17,19 17,19 + 25,54

Gl Enh Eq I $ Cap* US LU1159225991 19,44 19,44 + 47,36

Gl Enh Eq I $ Dis* US LU1162507138 17,68 17,68 + 46,65

Gl Ma Vol Equ. A $* US LU1111599558 15,72 15,72 + 23,13

Gl Ma Vol Equ. B* US LU0773065528 23,85 + 24,95

Gl Ma Vol Equ. I €* EU LU1111597263 17,36 17,36 + 22,30

Gl Ma Vol Equ. P* US LU0450104905 19,05 19,05 + 21,42

Gl Tr Bd I $h Cap* US LU0522796233 14,07 14,07 + 12,78

Gl Tr Bd I $h Dis* US LU0956451271 12,03 12,03 + 12,35

Gl Tr Bd I £h* GB LU0956451438 10,97 10,97 + 9,84

Gl Tr Bd I €h* EU LU0956451354 11,68 11,68 + 6,54

Gl Val Spot I $* EU LU0759082885 19,60 19,60 + 18,41

Gl Val Spot P $* EU LU0759083180 18,87 18,87 + 15,62

Gl.Tr. Bd Ind.Fd I* US LU0438093345 12,43 12,43 + 11,50

Gl.Trea.Bond Fnd.P* US LU0438093428 12,23 12,23 + 10,98

Global Val Spot B* EU LU0759082612 23,79 + 21,11

GlobalAdvFd EMHV* EU LU0047906267 2497,11 2378,20 + 24,18

GlobalAdvFd MMHV* EU LU0044747169 3662,04 3487,66 + 17,25

Jap Ind Eq B JPY* JP LU1159239869 15,06 + 23,90

Jap Ind Eq I EUR* EU LU1159240016 15,52 15,52 + 23,00

Jap Ind Eq I JPY* JP LU1159239604 14,87 14,87 + 23,05

Jap Ind Eq P JPY* JP LU1159239786 14,52 14,52 + 21,58

Multi-Factor Eq I* US LU1110725071 17,15 17,15 + 30,93

NorthAm Enh Eq I $* US LU1112177776 22,19 22,19 + 57,38

Pac ex jap Ind I $* US LU1161082836 17,58 17,58 + 25,33

Pac ex jap Ind P $* US LU1161083644 17,17 17,17 + 23,84

PacexJap Ind Eq B$* US LU1161085342 17,79 + 26,09

SSgA Glb ManVolEqI* US LU0450104814 28,25 28,25 + 23,59

Swi Ind Eq I CHF* CH LU1159239190 16,94 16,94 + 43,29

Swi Ind Eq P CHF* CH LU1159239273 16,54 16,54 + 41,57

Swi Ind Eq P EUR* EU LU1159239513 16,73 16,73 + 50,48

UK Ind Eq I EUR* EU LU1159238978 12,12 12,12 + 8,47

UK Ind Eq I GBP* GB LU1159238465 14,10 14,10 + 2,66

UK Ind Eq P GBP* GB LU1159238549 13,78 13,78 + 1,43

UK Index Eq B GBP* GB LU1159238622 11,54 – 10,71

US Corp Bd Ind I* US LU0956452675 14,12 14,12 + 23,90

US I S C In I €h* EU LU0868465948 12,42 12,42 + 13,04

US I S C In I CHFh* CH LU0956151715 11,04 11,04 + 7,00

US Ind Eq B USD* US LU1159237061 25,50 + 65,79

US Ind Eq I EUR* EU LU1159237228 23,96 23,96 + 63,06

US Ind Eq I EUR h* EU LU1159237491 22,38 22,38 + 54,39

US Ind Eq I USD* US LU1159236840 25,20 25,20 + 64,79

US Ind Eq P USD* US LU1159236923 24,61 24,61 + 62,83

US Val Spot B USD* US LU1159224242 16,77 + 29,30

UniOpti4* EU LU0262776809 97,06 97,06 – 1,10

UniOptimus-net-* EU LU0061890835 681,41 681,41 – 1,74

UniRak Em. Mkts* EU LU0383775318 188,35 181,11 + 19,44

UniRak Na.Kon. A* EU LU1572731245 125,54 123,08 + 21,13

UniRak Nach.K-net-* EU LU1572731591 122,86 122,86 + 19,87

UniRak Nachh.A net* EU LU0718558728 99,34 99,34 + 33,20

UniRak NachhaltigA* EU LU0718558488 105,30 102,23 + 34,60

UniRenta Osteuropa* EU LU0097169550 41,28 40,08 + 15,76

UniRes: Euro Corp.* EU LU0247467987 42,21 42,21 + 3,49

UniReserve: Euro A* EU LU0055734320 494,40 494,40 – 0,61

UniSec. BioPha.* EU LU0101441086 165,62 159,25 + 39,90

UniSec. High Tech.* EU LU0101441672 194,53 187,05 + 87,16

UniStruktur* EU LU1529950914 111,30 108,06 + 7,63

UniVa. Global A* EU LU0126315885 137,39 132,11 + 33,69

UniVa.Glb-net-A* EU LU0126316180 130,92 130,92 + 32,80

UNION INVESTMENT REAL ESTATE

UniImmo:Dt.* EU DE0009805507 97,57 92,92 + 7,73

UniImmo:Europa* EU DE0009805515 57,18 54,46 + 5,96

UniImmo:Global* EU DE0009805556 51,44 48,99 + 1,78

UNIVERSAL-INVESTMENT-LUXEMBOURG S.A.

CondorBalance-UI* EU LU0112268841 107,95 102,81 + 23,78

CondorChance-UI* EU LU0112269146 101,47 96,64 + 41,02

CondorTrends-UI* EU LU0112269492 119,73 114,03 + 59,33

www.walserprivatbank.com  Telefon +43 5517 202-01

Wal. Pf Akt USA US LU0121930688 354,25 337,38 + 33,16

Wal. Pf Akt.Europa EU LU0121929912 133,83 127,46 + 24,86

Wal. Pf EmMkt Sel EU LU0572807518 117,04 111,47 + 7,00

Wal. Pf German Sel EU LU0181454132 255,21 243,06 + 17,26

Wal. Weltpf 10 EU LU0327378385 146,07 143,21 + 8,99

Wal. Weltpf 25 EU LU0327378468 153,47 149,00 + 11,60

Wal. Weltpf 45 EU LU0327378542 158,97 154,34 + 13,18

Wal. Weltpf 65 EU LU0327378625 158,54 150,99 + 14,91

WARBURG INVEST

DMüller Prem Akt € EU DE000A111ZF1 97,69 93,93 – 7,59

W&W ASSET MANAGEMENT DUBLIN

SouthEast Asian Eq* EU IE0002096034 132,28 + 19,94

Exchange Traded Funds (ETF)

Produktname Währung ISIN NAV2)

Telefon: 069/29 807 0
etf.invesco.com

Invesco AT1 Capital Bd GBP* GB IE00BYZLWM19 42,55

Invesco AT1 Capital Bd USD* US IE00BG0TQB18 22,47

Invesco Dynamic US Mrkt* US IE00B23D9240 19,49

Invesco EQQQ Nasdaq-100* EU IE0032077012 147,50

Invesco EQQQQ Na 100 ETF* US IE00BFZXGZ54 256,72

Invesco EuroMTS Cash 3M* EU IE00B3BPCH51 99,78

Invesco FTSE RAFI EM* US IE00B23D9570 9,57

Invesco FTSE RAFI Eu MS* EU IE00B23D8Y98 16,83

Invesco FTSE RAFI Europe* EU IE00B23D8X81 10,27

Invesco FTSE RAFI US 1000* EU IE00B23D8S39 15,90

Invesco IMII AT1 CapBd €Hd* EU IE00BFZPF439 21,07

Invesco IMII AT1 CapBd Acc* US IE00BFZPF322 26,35

Invesco Inv VarRate Pref A* US IE00BHJYDT11 50,41

Invesco Invesco Pref Sh Ac* US IE00BG482169 50,41

Invesco InvMSCIEurLeadCath* EU IE00BG0NY640 54,83

Invesco Pref Sh UCITS ETF* US IE00BDVJF675 20,27

Invesco USD Float Rate ETF* US IE00BDRTCQ08 19,74

Invesco Var Ra Pref Sh ETF* US IE00BG21M733 42,92

tägliche Anteilspreisveröffentlichungen – mitgeteilt von Infront Financial Technology GmbH

* Fondspreise/ETF-Preise etc. vom Vortag oder letzt verfügbar

1) Investmentfonds nach Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB)
2) NAV: Nettoinventarwert

Währungen: AU=Australischer Dollar, CH=Schweizer Franken,
CA=Canadischer Dollar, DK=Dänische Krone, EU=Euro, GB =Brit.
Pfund, JP=Japanische Yen, NO=Norwegische Krone, PL=Polnische
Zloty, SE=Schwedische Krone, SG=Singapur-Dollar, US=US-Dollar

Bei der ausschüttenden Tranche ist die Währung gefettet. 

Weitere Fonds-Infos unter:
http://finanzen.handelsblatt.com/fonds_suche.htn
Fondskurse für Profis im "vwd market manager" ab Seite 120.

Alle Angaben ohne Gewähr; keine Anlageberatung oder -empfehlung

Name Whrg. ISIN Ausg. Rückn. Perf. 3J. in %

Tel: +49 89 599 890 314        Fax: +49 89 599 890 324
funds@thomas-lloyd.com     www.thomas-lloyd.com

Sus Infrstr Inc R€* EU LU1439435931 945,16 945,16

Sust Infra R CZK A* CZ LU1108670180 996,85 996,85

Sust Infrastruc IA* EU LU1108653095 778,30 778,30

Sust Infrastruc IRD* US LU1859505734 1042,51 1042,51

Sust Infrastruct I* US LU1108670347 1264,00 1264,00

Telefon 069 58998-6060
www.union-investment.de

Priv.Fonds:Flex.* EU DE000A0Q2H14 95,91 95,91 – 5,47

Priv.Fonds:FlexPro* EU DE000A0RPAL7 146,63 146,63 + 12,44

PrivFd:Kontr.* EU DE000A0RPAM5 137,20 137,20 + 7,48

PrivFd:Kontr.pro* EU DE000A0RPAN3 174,30 174,30 + 18,55

Uni21.Jahrh.-net-* EU DE0009757872 44,86 44,86 + 41,74

UniDeutschl. XS* EU DE0009750497 254,82 245,02 + 40,78

UniDeutschland* EU DE0009750117 262,00 251,92 + 24,57

UniEuroAktien* EU DE0009757740 94,50 90,00 + 30,52

UniEuropa-net-* EU DE0009750232 98,19 98,19 + 47,35

UniEuroRenta* EU DE0008491069 68,11 66,13 + 2,38

UniEuroRentaHigh Y* EU DE0009757831 37,88 36,78 + 12,13

UniFav.:Akt. -net-* EU DE0008007519 126,79 126,79 + 39,65

Unifavorit: Aktien* EU DE0008477076 210,96 200,91 + 41,09

UniFonds* EU DE0008491002 72,21 68,77 + 33,60

UniFonds-net-* EU DE0009750208 101,40 101,40 + 29,63

UniGlobal* EU DE0008491051 351,75 335,00 + 56,56

UniGlobal-net-* EU DE0009750273 201,28 201,28 + 54,22

UniKapital* EU DE0008491085 109,83 107,68 – 1,53

UniKapital-net-* EU DE0009750174 38,84 38,84 – 2,52

UniKlassikMix* EU DE0009757682 106,22 103,13 + 31,11

UniNachhaltig A Gl* EU DE000A0M80G4 156,58 149,12 + 50,16

UniNordamerika* EU DE0009750075 499,96 476,15 + 61,88

UnionGeldmarktfds* EU DE0009750133 47,65 47,65 – 1,38

UniRak* EU DE0008491044 156,54 151,98 + 28,44

UniRak Kons.-net-A* EU DE000A1C81D8 129,35 129,35 + 15,52

UniRak Konserva A* EU DE000A1C81C0 134,02 131,39 + 16,74

UniRak -net-* EU DE0005314462 81,85 81,85 + 27,11

UniRenta* EU DE0008491028 20,31 19,72 + 9,58

UniSel. Global I* EU DE0005326789 114,33 111,00 + 46,17

UniStrat: Ausgew.* EU DE0005314116 76,17 73,95 + 21,29

DIE BESTEN WERTGESICHERTEN FONDS IM VERGLEICH
PREIS PERFORMANCE IN %

TITEL ISIN 27.8.’21 1 M. 6 M. 1 J. 3 J. 5 J. LFD. KOSTEN %

Deka Deka:EuCapPro 90 I LU0395920530 133,11 EUR + 0,77 + 7,71 + 13,07 + 16,48 + 17,99 WWWWW0,70
Deka Deka EuropaGarant LU0508319497 206,21 EUR + 2,26 + 17,26 + 14,95 + 13,92 + 23,73 WWWWWWWWWWWWW1,97
Deka Deka: CapProtect 1 LU0395919367 149,57 EUR + 0,84 + 6,45 + 9,83 + 10,23 + 9,85 WWWWW0,70
Deka Deka EurProSt 90III LU0656616918 125,58 EUR + 0,71 + 5,35 + 6,94 + 8,01 + 4,76 WWWWW0,71
Deka Deka: EuroPro 90 II LU0395920373 112,74 EUR + 0,52 + 3,95 + 5,62 + 6,87 + 5,71 WWWWW0,71
Deka EuroProtStrat 90 I LU0395919797 111,45 EUR + 0,92 + 6,59 + 8,77 + 6,84 + 11,69 WWWWW0,72
Deka LU€Prot Strat 90 IV LU0312925810 116,51 EUR + 0,66 + 4,45 + 5,46 + 6,58 + 2,24 WWWWW0,71
Deka Verm. DBA moderat DE000DK2CFQ9 113,96 EUR + 0,90 + 4,28 + 5,78 + 5,42 + 4,27 WWWWWWWWWW1,52
Deka Deka GlobalControl LU0324236479 134,04 EUR + 0,98 + 6,45 + 9,55 + 4,62 + 14,84 WWWWWW0,93
Deka Deka:DtlProtSt90II LU0395920456 117,78 EUR + 0,03 + 2,63 + 2,96 + 4,19 + 3,26 WWWWW0,71
Deka Verm. DBA ausgewogen DE000DK2CFR7 122,34 EUR + 1,26 + 6,15 + 8,58 + 3,26 + 5,76 WWWWWWWWWWWW1,81
Deka DtlPr Strat 90 III LU0569059289 111,84 EUR + 0,18 + 2,98 + 3,13 + 2,98 + 0,46 WWWWW0,71
Deka Berol.Ca.Sicherh. LU0096428973 43,54 EUR + 0,39 + 1,99 + 3,39 + 2,57 + 4,15 WWWWWWWWW1,34
Deka Deka:DeutPr Str90I LU0395919441 124,34 EUR + 0,10 + 2,57 + 2,87 + 1,92 + 5,29 WWWWW0,70
Deka Verm. DBA konservativ DE000DK2CFP1 105,05 EUR + 0,49 + 2,41 + 2,69 + 1,41 + 0,20 WWWWWWWW1,20

Alle dargestellten Investmentfonds sind Teilnehmer am Funds Service, sortiert nach 3-Jahresperformance, berechnet nach BVI Methode. Laufende Kosten % = Anteil der Verwaltungskosten eines Fonds, hoher
Prozentsatz = hoher Kostenanteil. Erscheinungstäglich wechselnde Kategorien: Aktien-, Renten-, Geldmarkt-, Misch-, Immobilien- und wertgesicherte Fonds. Keine Anlageberatung und -empfehlung. 



Florian Kolf Düsseldorf

F
ür viele Friseure ist der Verkauf von Pfle-
geprodukten eine wichtige zweite Einnah-
mequelle. Doch als die Salons im Lock-
down geschlossen waren, haben sich viele 
Kunden daran gewöhnt, ihr Shampoo oder 
den Conditioner wieder in der Drogerie 

zu kaufen – zu einem Bruchteil des Preises.
Nun müssen die Friseure ihre Kunden wieder 

mühsam davon überzeugen, für ein Profi-Produkt 
bei ihnen mehr als das Dreifache auszugeben. 
„Das ist ein ganz wichtiges Zusatzgeschäft“, be-
stätigt Sylvia Fischer, die in München den Salon 
„House of Hair“ betreibt. Bei manchem Friseur 
entscheidet es über Gewinn oder Verlust.

Der Unternehmer Noah Wild will den Friseu-
ren jetzt ein wichtiges Argument in diesen Ge-
sprächen mit den Kunden liefern: Ein Shampoo, 
das individuell auf die Bedürfnisse der weiblichen 
Kunden zugeschnitten ist, zusammengemischt 
aus bis zu 50 möglichen Komponenten in der 
Manufaktur seines Unternehmens „Wild 
Beauty“ in Seeheim-Jugenheim.

„Der Fachhandel sitzt in der Vergleich-
barkeitsfalle, er hat zu wenig Exklusivität“, 
sagt Wild. Damit gerate er in die direkte 
Konkurrenz nicht nur zu den Drogerien, 
sondern auch zum Onlinehandel. „Er muss 
etwas bieten, was kein anderer hat.“

Für Wild Beauty ist die Kooperation 
mit den Friseursalons von zentraler Bedeu-
tung. Die sollen die Kunden beraten und 
mit ihnen gemeinsam einen Fragebogen 
ausfüllen, nach dem dann das Produkt im 
Werk zusammengestellt und dem Kun-
den geschickt wird. Der Anreiz für den 

Friseur: Immer, wenn ein Shampoo von einem 
Kunden aus seinem Postleitzahlenbezirk gekauft 
wird, erhält er eine Provision.

Die enge Partnerschaft mit den Friseuren hat 
bei Wild Beauty lange Tradition. 1994 gründete 
Noahs Vater Reinhold Wild das Unternehmen 
als exklusiven Vertriebspartner von Paul Mit-
chell, einer Haarpflegemarke, die ausschließlich 
in Friseursalons vertrieben wird.

2004 trat Noah Wild in den Vorstand ein 
und kümmerte sich als Erstes um einen Relaunch 
des Internetauftritts. Seit dem Tod des Vaters 
2017 führt er das Unternehmen gemeinsam mit 
seiner Schwester Mira.

Mit einem Nettoumsatz von rund 28 Millio-
nen Euro ist das Unternehmen heute nach 
L’Oréal, Wella und Goldwell fast gleichauf mit 
Schwarzkopf, der Nummer fünf im Marktseg-
ment der Friseurprodukte. Dabei ist Wild Beauty 
das einzige Unternehmen, dessen Produkte aus-
schließlich über Friseursalons vertrieben werden.

Und das wird auch so bleiben: 2004 hat John 
Paul DeJoria, Chef und Mitgründer von John 

Paul Mitchell Systems (JPMS), seinen Fir-
menanteil in eine Stiftung überführt, die 

sicherstellt, dass die Anteile nicht ver-
kauft werden können und der exklusive 
Verkauf über Friseursalons für 360 Jahre 
garantiert wird. Mit diesem Geschäft 
macht JPMS mittlerweile einen Umsatz 
von mehr als einer Milliarde US-Dollar.

Die Bindung an die Friseure hat sich 
nicht nur in der Zeit der Coronakrise 
bewährt, als Noah Wild durch intensive 
Lobbyarbeit über die Verbände mit da-
zu beigetragen hat, dass die Betriebe in 
der zweiten Welle nicht wieder schlie-

ßen mussten. Sie ist auch ein wichtiger Faktor 
beim Verkauf der personalisierten Produkte, die 
Wild unter dem Namen „Yours Truly“ anbietet.

„Anders als Marken, die sich online direkt an 
Endkunden wenden, müssen wir uns die Kun-
den nicht für viel Geld kaufen“, erklärt Noah 
Wild. „Wir haben ein Vertriebsnetz von 5000 
Friseuren.“ Deswegen verdiene das Unterneh-
men mit jedem Kunden schon beim ersten Kauf 
Geld.

Auch die Idee der personalisierten Pflegepro-
dukte wurde in enger Abstimmung mit dem Fri-
seurhandwerk entwickelt. Konstantin Schick, 
der einen Friseursalon in Seeheim-Jugenheim 
führt, war einer der Unternehmer, die von An-
fang an dabei waren. „In der Entwicklung haben 
wir zigmal Rezepturen verworfen, weil sie nicht 
unseren Ansprüchen genügt haben“, erzählt er. 
„Wir wollten ein Produkt entwickeln, hinter dem 
wir hundertprozentig stehen und das wir authen-
tisch an die Kunden bringen können.“ Wild 
Beauty habe dabei immer die Qualität und Nach-
haltigkeit in den Vordergrund gestellt.

Schick setzt große Hoffnungen in die per-
sonalisierten Produkte. „Wir zelebrieren das ja 
schon seit Jahrzehnten im Bereich der Haarfar-
be“, sagt er. „Wenn jemand glücklich ist mit sei-
ner Haarfarbe, dann wechselt er nicht so einfach 
seinen Stylisten.“ Dies glaubt er auch auf die an-
deren Pflegeprodukte übertragen zu können.

Auch Friseurin Sylvia Fischer sieht gute 
Chancen für personalisierte Produkte. In ersten 
Gesprächen mit ihren Kundinnen hat sie großes 
Interesse dafür gespürt. Immer mehr Kundinnen 
interessierten sich sehr genau für die Inhaltsstof-
fe und die Bereitschaft wachse, für ein genau pas-
sendes Produkt auch mehr Geld auszugeben.

Paul Mitchell arbeitet auch an 
Personalisierung

Das müssen sie auch. Der Preis für ein individua-
lisiertes Shampoo der Marke Yours Truly mit 
einem Inhalt von 200 Millilitern beginnt bei 29 
Euro. Und dass das Geschäft kein Selbstläufer 
ist, musste bereits die Kosmetikmarke Rituals 
erleben. Auch sie hatte den Verkauf von indi-
viduell gemischten Shampoos gestartet, aber 
nach kurzer Zeit wieder eingestellt.

In den USA dagegen boomt das Modell ak-
tuell. So hat das Unternehmen Function of 
Beauty, das personalisierte Haar- und Körper-
pflege anbietet, vor Kurzem eine 150-Millionen-
Dollar-Finanzierung vom Private-Equity-Unter-
nehmen L Catterton erhalten.

„Bei der Personalisierung steht nicht das 
nächste Produkt im Vordergrund. Vielmehr er-
möglicht sie ein ganz neues Geschäftsmodell“, 
sagt Wild. „Mit Yours Truly haben wir, aber 
auch die Friseursalons die Möglichkeit, ganz 
neue Kunden zu gewinnen“, hofft er. Geplant 
ist, künftig zehn bis 20 Prozent des Umsatzes 
mit personalisierten Produkten zu machen.

Ein weiterer Vorteil für die Salons: Bei an-
deren Marken müssen sie erst die Produkte kau-
fen und sich ins Regal stellen – in der Hoffnung, 
sie auch zu verkaufen. Das war gerade in der Co-
ronakrise eine zusätzliche Belastung. „Der Lock-
down hat das zentrale Problem vieler Geschäfte 
offengelegt: Sie haben zu viel Kapital in Ware 
gebunden“, sagt Wild. Für den Vertrieb der Pro-
dukte von Yours Truly dagegen müssen sie kei-
ne Investitionen tätigen.

Ganz zentral aber ist für Unternehmer Wild: 
Sein wichtigster Geschäftspartner, John Paul 
Mitchell Systems, steht voll hinter der Entwick-
lung der personalisierten Produkte und ist selber 
an dem Geschäft interessiert.

„Heutzutage wird es für Marken wichtiger 
denn je, den sich ständig ändernden Erwartun-
gen der Verbraucher gerecht zu werden“, sagt 
Jason Yates, der bei JPMS das globale Tages-
geschäft verantwortet. „Personalisierung ist kein 
Trend, sondern eine neue Erwartung, von der 
wir glauben, dass sie bei den Verbrauchern wei-
ter an Dynamik gewinnen wird.“

JPMS arbeite bereits daran, eine Lösung zu 
finden, wie sie in diesem sehr wichtigen Ge-
schäft eine Rolle spielen können, betont er. Un-
ternehmer Wild wäre darauf vorbereitet. Er hat 
Yours Truly bereits in ein eigenes Unternehmen 
ausgegliedert, an dem sich der Konzern JPMS 
bei Interesse beteiligen könnte.

Neues Shampoo von „Wild Beauty“: 
Nach den Einbrüchen während der 
Coronakrise zieht der Direktverkauf 
über Friseure wieder an.
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Noah Wild

Jedem Kopf sein 
eigenes Shampoo

Noah Wild ist exklusiver Vertriebspartner des US-Konzerns Paul Mitchell. Nun 
entdeckt der Unternehmer ein neues Geschäftsfeld: individuell gemischte Haarpflege.

Unternehmenschef  
Noah Wild: Mit neuen  

Produkten kommt beim 
Mittelständler neuer  

Optimismus auf.

P
R

Unternehmer/in des Tages
     

44 MONTAG, 30. AUGUST 2021, NR. 166

Umsatzes steuert der Autobereich bei, 
40 Prozent stammen aus der Sparte In-
dustrielösungen, der Rest entfällt auf 
die kleineste Sparte, die Medizin.

Angesichts der Herausforderungen 
im Automobilbereich hatte Knaebel 
ein umfassendes Sparprogramm ge-
startet. Diese Aufgabe wird nun der 
bisherige Finanzchef der Sparte von 
Knaebel übernehmen, Raphael Wolf-
ram. Er wurde zum CEO des Bereichs 
ernannt.

„Ich bin sehr dankbar für die Zeit, 
die ich in der Röchling-Gruppe wirken 
durfte“, wird Knaebel in der Mitteilung 
von Röchling zitiert. Man habe das Un-
ternehmen in den vergangenen Jahren 
zukunftsfest gemacht, trotz der mit-
unter schwierigen Rahmenbedingun-
gen durch die aktuelle Corona-Pande-
mie. „Ich möchte mich bei den Gesell-
schaftern, dem Beirat und vor allem bei 

Das Familienunternehmen Röch-
ling ist ein Hersteller von Spezialkunst-
stoffen, der Kunden in den Bereichen 
Automobil, Industrie und Medizin mit 
Komponenten beliefert. Die Gruppe 
ging aus einer Stahldynastie hervor, 
konzentrierte sich aber nach 2004 auf 
den modernen Werkstoff.

Vor allem in der Automobilsparte 
spürte das Unternehmen im vergange-
nen Jahr sowohl die Pandemie als auch 
die Produktionsausfälle, die durch den 
Halbleitermangel verursacht wurden. 
So sackte der Umsatz in der Sparte Au-
tomotive 2020 von 1,34 Milliarden 
Euro auf gut eine Milliarde Euro ab.

Insgesamt betrug der Umsatz der 
Gruppe im vergangenen Jahr gut zwei 
Milliarden Euro, ein Minus von 13 Pro-
zent. Das Ergebnis vor Steuern (EBT) 
hat nach Firmenangaben 2,3 Millionen 
Euro betragen. Rund die Hälfte des 

Hanns-Peter 
Knaebel: Die 
Mannheimer 
Röchling-Gruppe 
verliert über-
raschend ihren 
Chef.
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berraschende Personalie beim 
Mannheimer Familienunter-
nehmen Röchling: Hanns-Peter 
Knaebel, seit vier Jahren an der 
Spitze des Kunststoffspezialis-

ten, will das Unternehmen Ende Sep-
tember verlassen – aus persönlichen 
Gründen, wie es heißt. Weitere Details 
wurden nicht genannt. Der Wunsch 
des 52-Jährigen muss aber auch den 
Beirat des Unternehmens kalt erwischt 
haben. Bis ein Nachfolger gefunden ist, 
wird nun Beiratsmitglied Rainer Schulz 
die Rolle des CEO übernehmen.

Johannes Freiherr von Salmuth, der 
Vorsitzende der Aufsichtsgremien von 
Röchling und Vertreter der Röchling-
Familie, hatte sich vor vier Jahren per-
sönlich dafür eingesetzt, dass Knaebel 
zu Röchling wechselte. Der promovier-
te Arzt war Vorsitzender des Vor-
stands der Aesculap AG, die wiederum 
zur B. Braun Melsungen AG gehört. 
Eine zentrale Aufgabe Knaebels war es, 
die noch recht kleine Medizinsparte 
von Röchling auszubauen – was auch 
gelang, unter anderem durch Zukäufe.

„Wir verlieren mit ihm eine ge-
schätzte Persönlichkeit, die sich in den 
vergangenen Jahren um die Röchling-
Gruppe verdient gemacht hat“, wird 
Freiherr von Salmuth in einer Mittei-
lung des Unternehmens zitiert. Der 
Beirat hätte die erfolgreiche Zusam-
menarbeit gern auch in den kommen-
den Jahren fortgeführt, man habe aber 
dennoch der Vertragsauflösung zum 
30. September 2021 zugestimmt. „Wir 
bedauern die Entscheidung von Profes-
sor Knaebel, haben aber Verständnis 
für seinen Schritt. Wir wünschen ihm 
für seinen beruflichen und insbesonde-
re seinen privaten Lebensweg Glück 
und Erfolg“, so von Salmuth.

den vielen Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern weltweit für die gute Zusam-
menarbeit und das entgegengebrachte
Vertrauen bedanken“, so Knaebel wei-
ter: „Ich bin mir sicher, dass die Röch-
ling-Gruppe auf einem guten Weg in
das dritte Jahrhundert ihrer Unterneh-
mensgeschichte ist.“

Wohin ihn sein Weg nun führen
wird, bleibt vorerst offen. Knaebel hat
seine große Leidenschaft für die Me-
dizin und die Forschung nie verloren.
So ist er Mitglied des Universitätsrates
der Universität Heidelberg, war dort
zwölf Jahre als Arzt in der chirurgi-
schen Universitätsklinik aktiv. Ein gro-
ßes Thema ist und war für ihn die Qua-
litätssicherung in der Medizin und vor
allem in der Chirurgie.

Interims-CEO Schulz verfügt laut
Röchling über langjährige Erfahrung
in sämtlichen Bereichen der Kunststoff
verarbeitenden Industrie. Zuletzt sei 
der 56-Jährige mehr als 17 Jahre bei der
Rehau-Gruppe tätig gewesen, ebenfalls
ein Kunststoffspezialist. Wolfram, der
nun die Sparte Automotive führen
wird, ist seit Mai 2019 Finanzchef des
Bereichs. Von 2007 bis 2012 war er für
Goldman Sachs International in Zürich
und London tätig. 2012 wechselte der
gebürtige Wiener zur österreichischen
Greiner-Gruppe, auch das ein Kunst-
stoffspezialist.

„Ich freue mich, dass die beiden
Herren bereit sind, diese so wichtigen
Positionen zu übernehmen. Ich wün-
sche Rainer Schulz eine glückliche
Hand bei der Führung der Röchling-
Gruppe zusammen mit Evelyn Thome
und Franz Lübbers beziehungsweise
Raphael Wolfram bei Röchling Auto-
motive gemeinsam mit Andrea Rocca“,
so Freiherr von Salmuth. Jens Koenen

Hanns-Peter Knaebel

 Röchling verliert seinen Chef
Der CEO will sein Amt aus persönlichen Gründen kurzfristig aufgeben.  

Nun muss vorübergehend jemand aus dem Beirat des Kunststoffspezialisten einspringen.

Wir verlieren 
eine ge-

schätzte Per-
sönlichkeit, 
die sich um 

Röchling  
verdient 

 gemacht hat.

Frhr. v. Salmuth
Beiratsvorsitzender
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Katharina Kort New York

W
enn es jemanden gibt, der aus der Über-
nahme der Politik-Website „Politico“ 
durch den Medienkonzern Axel Sprin-
ger auf jeden Fall ein Geschäft gemacht 
hat, dann ist es Robert Allbritton. Der 

52-jährige Gründer des erfolgreichen Spezialme-
diums hat seine Schöpfung für geschätzt mehr als 
eine Milliarde Dollar an die Deutschen verkauft. 
Schon vorher war Springer als Joint-Venture-Part-
ner in Europa an Bord. Jetzt übernehmen die Ber-
liner das US-Medium komplett.

Allbritton ist ein wenig beachteter Medien-
unternehmer mit Schwerpunkt auf Washington. 
Sein Vater Joe war ein Texaner, der es in Wa-
shington erst mit Immobilien und Finanzen zu 
einem Vermögen gebracht hatte und sich dann 
auf Medien spezialisierte. Als einziges Kind wuchs 
Robert in Washington auf, besuchte die besten 
Privatschulen und hatte Zugang zu den Mächti-
gen und Wissenden in der US-Hauptstadt. Sein 
Vater ihn zu Geschäftsessen und Treffen mit, so 
dass er schon als Jugendlicher lernte, wie man mit 
Menschen umgeht und verhandelt.

Nur vier Jahre nach seinem College-Abschluss 
an der Wesleyan University stieg der Sohn ins Fa-
miliengeschäft ein. Zunächst arbeitete er bei der 
Riggs Bank, die zum Imperium seines Vaters ge-
hörte. Dort langweilte sich der junge Mann mit ei-
nem Faible für Computer und Politik schnell. Er 
kündigte und machte einen Pilotenschein, bevor 
er bei den Fernsehstationen von Allbritton Com-
munications ins Familiengeschäft zurückkehrte. 
Das war Mitte der 90er-Jahre, und der 25-jährige 
Allbritton junior lernte als CEO viel über Medien 
und Politik und den Fernsehmarkt. Unter seiner 
Führung kaufte Allbritton Communications ver-
schiedene Fernsehstationen hinzu.

Zunächst wollte er nach ein paar Jahren noch 
einen MBA draufsatteln. Doch dazu kam es nicht, 
weil der Vater an Krebs erkrankte und seinem Sohn 
2001 neben dem Chefposten bei Allbritton Com-
munications den CEO-Posten der Riggs Bank 
übertrug.

Damit tat der Vater seinem Zögling allerdings 
keinen Gefallen. Denn nach den Terroranschlägen 
2001 schauten sich die Bankenaufseher die Trans-
parenz der Banken ganz genau an, auch die von 
Riggs – Allbritton hatte ein Geldwäscheproblem 
geerbt, für das die Bank 25 Millionen Dollar Strafe 
zahlen musste.

Doch Robert Allbrittons Herz schlug stets fürs 
Mediengeschäft. Wohl auch deshalb verkaufte er 
die Riggs Bank 2005 für 652 Millionen Dollar an 
PNC Financial. Mit gefüllten Kassen überlegte 
er kurz darauf, mehrere Fernsehstationen zu kau-
fen, die die „New York Times“ loswerden wollte. 
Doch er entschied sich dagegen – im Nachhinein 
betrachtet eine seiner besten Entscheidungen. 
Damit hatte er das Geld, um seinen Traum von 
einem Spezialmedium für Politik-Junkies zu rea-
lisieren.

Potenzial bei Online- und Spezialmedien
Aufgewachsen und bestens verdrahtet in Washing-
ton, baute er 2007 das Online-Magazin „Politico“ 
auf, das sich schon bald mit exzellenten Journalis-
ten und vielen Insider-Geschichten in der Macht-
metropole Washington einen Namen machte. Das 
Magazin „The New Republic“ schrieb über Allbrit-
ton, er habe „die Art, wie wir Politik verfolgen, neu 
geformt“. Nach Angaben des Gründers war „Po-
litico“ stets profitabel.

Sieben Jahre später expandierte Allbritton nach 
Europa und gründete die europäische „Politi-
co“-Ausgabe aus Brüssel heraus. Es war ein Joint 
Venture mit Springer, an dem beide Seiten 50 Pro-
zent hielten. Die europäische Ausgabe kommt wö-
chentlich auch auf Papier heraus und fand unter 
den Politik-Junkies in Europa schnell zahlungskräf-
tige Anhänger. Heute hat „Politico“ in Amerika und 
Europa mehr als 700 Beschäftigte.

Dem Fernsehen dagegen hat Allbritton den 
Rücken gekehrt: 2014 verkaufte er die Sinclair 
Broadcast Group für knapp eine Milliarde Dollar. 
Damals sagte Allbritton, er wolle das Geld nutzen, 
um weiter in „Politico“ und andere Onlinemedien 
zu investieren. Bei Onlinemedien und spezialisier-
ten Newslettern sieht er noch viel Potenzial. Erst 
im Dezember kaufte „Politico“ den Informations-
dienst E&E, der sich auf die Energiebranche spe-
zialisiert hat. Außerdem wurde Allbritton zuletzt 
auch Interesse an einer Übernahme des US-Kon-
kurrenten Axios nachgesagt, der 2016 von zwei 
der drei Ex-Reporter der „Washington Post“ ge-
startet wurde, die zehn Jahre zuvor schon „Politico“ 
gründeten.

Auch nach dem Verkauf von „Politico“ 
bleibt Allbritton den Plänen zufolge Verleger (Pu-
blisher) von „Politico“ und des Technologie-Portals 
„Protocol“, das ebenfalls in den Besitz von Springer 
übergeht. Aber seine unternehmerischen Ambi-
tionen werden damit wohl enden.

Robert Allbritton: 
Seine Herz schlägt 
fürs Medien-
geschäft. 
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Seit zehn Jahren steht Tim Cook an der Spitze des 
US-Technologiekonzerns Apple – vergangene 
Woche hat er die letzte von zehn Tranchen Aktien 
erhalten, die Teil der 2011 vereinbarten Vergütung 
waren. Die Auszahlung der Aktien war jeweils an 
die Bedingung geknüpft, dass der Kurs der App-
le-Aktie sich besser entwickelt als der Großteil der 
Unternehmen im Aktienindex S&P 500. Seit 
Cooks Amtsantritt im Jahr 2011 hat die Apple-Ak-
tie mehr als 1200 Prozent gewonnen. 

Das aktuelle Paket hatte nach Angaben der 
Nachrichtenagentur Bloomberg einen Wert von 
rund 750 Millionen Dollar. Laut einer Veröffent-
lichung der US-Börsenaufsicht SEC verkaufte 
Cook die Aktien am Dienstag und Mittwoch ver-
gangener Woche. Der 60-Jährige ist inzwischen 
Milliardär, nach Bloomberg-Schätzungen kommt 
er auf ein Vermögen von rund 1,5 Milliarden Dol-
lar. Er will nach eigener Aussage sein gesamtes 
Vermögen für wohltätige Zwecke spenden. Allein 
vergangene Woche spendete er laut SEC zehn 
Millionen Apple-Aktien an eine nicht genannte 
Organisation. Auch Cooks neue Gehaltsverein-
barung aus dem vergangenen Jahr, die bis 2026 
läuft, sieht nach Konzernangaben zum großen Teil 
eine Vergütung in Form von Aktien vor. HB

Tim Cook

Apple-Chef versilbert 
Aktien

Ugur Sahin: Medizinische Versorgung verbessern.
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Das deutsche Biotechnologieunternehmen Bion-
tech prüft den Aufbau einer Impfstoffproduktion 
in Ruanda und im Senegal. Dort könnten dann 
mRNA-Impfstoffe des Unternehmens gegen Ma-
laria und Tuberkulose, die sich gegenwärtig noch 
in der Entwicklung befinden, hergestellt werden, 
teilte Biontech am Freitag mit. Die Ankündigung 
folgt einem Treffen von Vorstandschef Ugur Sa-
hin mit den Präsidenten von Ruanda und Senegal, 
Paul Kagame und Macky Sall, sowie EU-Kommis-
sionschefin Ursula von der Leyen in Berlin. „Unser 
Ziel ist es, in Afrika Impfstoffe zu entwickeln und 
nachhaltige Produktionskapazitäten für Impfstof-
fe aufzubauen, um gemeinsam die medizinische 
Versorgung zu verbessern“, erklärte Sahin. Bion-
tech hatte im Juli angekündigt, die Entwicklung 
eines Impfstoffs gegen Malaria anzustreben und 
den Aufbau einer mRNA-Impfstoffproduktion 
auf dem afrikanischen Kontinent zu planen. Bi-
ontech hat unter anderem einen Impfstoff gegen 
das Coronavirus entwickelt. Reuters

Ugur Sahin

Biontech erwägt 
Produktion in Afrika

Tim Cook: Mit 
Apple-Aktien 
zum Milliardär 
geworden.
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Robert Allbritton

Gespür für das Geschäft 
mit Politik-Junkies

Der „Politico“-Gründer macht mit dem Verkauf seines Spezialmediums an 
Springer den großen Deal. Das Handwerk lernte er vom Vater.

700
Mitarbeiter 
beschäftigt 
 „Politico“ in 
 Amerika und 

Europa.

Quelle: Unternehmen
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Bundeskanzlerin Angela Merkel (CDU) 
hat auf einem Afrika-Gipfel in Berlin für 
deutlich mehr Investitionen, aber auch 
Reformen auf Europas Nachbarkon-
tinent geworben. „Afrika verfügt über 
so viele Marktpotenziale, die es aber 
auch besser zu nutzen gilt“, sagte sie am 
Freitag bei einer Konferenz der Sub-
sahara-Afrika-Initiative der Deutschen 
Wirtschaft. Ein Fokus müsse auf den er-
neuerbaren Energien liegen: „Ihr Aus-
bau ist von enormer Bedeutung dafür, 
dass wir unsere globalen Klimaziele 
auch wirklich erreichen können.“ Bei 
dem teils online organisierten Treffen 
der Initiative „G20 Compact with Afri-
ca“, der bisher zwölf afrikanische Länder 
angehörten, forderte Merkel zugleich 
mehr Engagement für eine eigenständi-
ge Produktion von Corona-Impfstoffen 
in Afrika. Sie seien auch ein Schlüssel 
für die Ankurbelung der Wirtschaft. Die 
Länder der Afrikanischen Union impor-
tierten nach Angaben der Gemeinschaft 
zuletzt 99 Prozent ihrer Impfstoffe. dpa

Angela Merkel

Afrikas Potenziale 
nutzen

Angela Merkel: Afrika soll erneuerbare 
Energien produzieren.
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Bei der Digitalisierung der Schulen hin-
ken die Bundesländer nach Ansicht
von Bundesbildungsministerin Anja
Karliczek noch hinterher. „Das Tempo
ist mir insgesamt zu langsam“, sagte die
CDU-Politikerin der „Augsburger All-
gemeinen“. Unter anderem warb die
Ministerin für eine Änderung des
Grundgesetzes, sodass Bund und Län-
der bei der Bildung stärker zusammen-
arbeiten. Der Bund stelle den Ländern
für die Digitalisierung der Schulen 6,5
Milliarden Euro bis 2024 zur Ver-
fügung. Zwar würden diese Mittel in
jüngster Zeit auch mehr und mehr ab-
gerufen. „Aber insgesamt muss ich gut
zwei Jahre nach Start des Digitalpakts
sagen: Die Digitalisierung der Schulen
ist noch längst nicht da, wo sie sein soll-
te“, sagte die Ministerin. dpa

Anja Karliczek

Schulen schneller 
digitalisiern

Anja Karliczek: Grundgesetzänderung für 
Kooperation zwischen Bund und Ländern.
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Michel Barnier: 
Der Europapolitiker 

gilt als ehrgeizig 
und geduldig.
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B
isher war Michel Barnier als Frankreichs 
Mann für Europa bekannt. Doch nun will der 
70-jährige ehemalige EU-Kommissar für den 
Binnenmarkt in Frankreichs Innenpolitik ak-
tiv werden. Der große, grauhaarige Politiker, 

den nichts aus der Ruhe zu bringen scheint, hat sich 
überraschend als Präsidentschaftskandidat für die 
Wahlen im kommenden Frühjahr gemeldet. Damit 
stellen sich bei den konservativen Republikanern 
vier Kandidaten zur Vorwahl. Außer Barnier sind 
bislang die ehemalige Budgetministerin Valérie Pé-
cresse, der Ex-Europaabgeordnete Philippe Juvin 
und der französische Abgeordnete Eric Ciotti dabei. 

Barnier, der mehrmals Minister war, ist über-
zeugter Europäer und hat eine der größten Ver-
handlungen in der Geschichte der EU geführt: die 
Brexit-Verhandlung. Auf dem Posten des „Mon-
sieur Brexit“ hat er die „Anerkennung eines Staats-
chefs erfahren“, urteilte der französische Europa-
staatssekretär Clément Beaune vor einigen Mona-
ten. Barnier hat durch seine Geduld überzeugt und 
ist nie an der komplizierten Aufgabe verzweifelt.

Dabei war der Franzose vor seinem Erfolg als 
Brexit-Verhandler eigentlich schon fast in Ver-
gessenheit geraten. Sein Mandat als EU-Kommis-
sar für den Binnenmarkt ging 2014 zu Ende. Von 
da an arbeitete er als Berater für den damaligen 
EU-Kommissionspräsidenten Jean-Claude Jun-
cker. Er wäre 2019 gern dessen Nachfolger gewor-
den, unterlag aber gegen Ursula von der Leyen, 
die auch von Frankreichs Präsident Emmanuel 
Macron unterstützt wurde.

Doch die erfolgreiche Brexit-Verhandlung 
brachte ihn wieder ins Rampenlicht. „Barnier ist 
niemand, der sich unterkriegen lässt“ schrieb die 
Tageszeitung „Le Monde“ über ihn. Er geht lang-
sam, aber methodisch voran, was bei den Brexit-
Verhandlungen richtig war. „Ich bin ein Berg-
bewohner“, sagt Barnier über sich und seine Stra-
tegie in der Politik. Er stammt aus La Tronche in 
den französischen Alpen und hat seine Karriere 
nach einem Wirtschaftsstudium an der Pariser Eli-
teschule ESCP als französischer Abgeordneter 1978 
auch dort, in den Alpen, begonnen. Damals war 
er der jüngste Abgeordnete in der Nationalver-
sammlung. Er war unter anderem Minister für Um-
welt, Ausland, Europa und Landwirtschaft. Er gilt 
als ehrgeizig – und er glaubt an sich selbst.

Allerdings heißt es oft über ihn, es fehle ihm 
Charisma. Das gleicht er durch sein riesiges 
Adressbuch aus. 

„Patrioten und Europäer“
Seit seinen Erfolgen in Europa sieht er sich offenbar 
wieder in Frankreich. Barnier hat eine Arbeitsgrup-
pe gegründet, die seine politische Ausrichtung klar-
macht: Sie nennt sich „Patrioten und Europäer“. 
Die Teams, mit denen Barnier gearbeitet hat, be-
schreiben ihn als „entschieden“, „kompetent“ und 
„jemanden, der um sich versammeln kann“. Dem 
französischen Sender TF1 sagte Barnier: „Vor uns 
liegen herausfordernde und ernste Zeiten. Ich habe 
den Anspruch, der Präsident eines versöhnten 
Frankreichs zu sein.“

Aber einfach wird es für den Politiker nicht, 
weil die Kandidatenauswahl im rechten Lager sehr 
groß ist. Als Kandidatin mit Chancen gilt vor allem 
Valérie Pécresse. Sie steht seit 2015 als Präsidentin 
des Regionalrats der Île-de-France, der Region um 
Paris, im Rampenlicht. Ein weiterer Anwärter auf 
das Präsidentenamt mit guten Chancen ist der ehe-
malige Arbeitsminister Xavier Bertrand, Präsident 
der nordfranzösischen Region Hauts-de-France. 
Er wird Barnier allerdings in der parteiinternen 
Vorwahl am 25. September noch nicht Konkurrenz 
machen – Bertrand hat die Partei 2017 verlassen. 

Und schon lange haben sich zwei weitere Kan-
didaten für das höchste Staatsamt ins Spiel ge-

bracht: die Rechtsextreme Marine Le Pen und der 
Linkspolitiker Jean-Luc Mélenchon.

Präsident Macron dagegen wartet offenbar erst 
einmal ab, wie die anderen Kandidaten auftreten. 
Es gilt als sicher, dass er eine zweite Amtszeit an-
strebt. Ein erneutes Duell Macron–Le Pen im 
zweiten Wahlgang wie 2017 wird von vielen als 
wahrscheinlich angesehen, die Umfragen sprechen 
dafür.

Doch im linken Lager könnte es noch span-
nend werden. Die Aussicht, eine einheitliche Liste 
mit den Grünen zu schaffen, wie es die sozialisti-
sche Pariser Bürgermeisterin Anne Hidalgo erhofft 
hat, rückt immer weiter in die Ferne. Bei den Grü-
nen werden wohl fünf Kandidaten in einer Vorwahl 
im Laufe des Septembers antreten, darunter der 
Europaabgeordnete Yannick Jadot und die ehema-
lige Umweltministerin Delphine Batho.

Aber alle Augen sind auf Anne Hidalgo gerich-
tet. Es wird erwartet, dass sie ihre Kandidatur vor 
dem Parteitag der Sozialisten, der am 18. Septem-
ber beginnt, ankündigt. Beim Sommertreffen der 
Sozialisten in Blois an der Loire am Freitag erwähn-
te sie zwar nur geheimnisvoll „ein schönes demo-
kratisches Abenteuer“. Doch ihre mögliche Kan-
didatur war das große Thema der Medien, auch 
weil Hidalgo sonst selten zu Treffen der Sozialisten 
erscheint. Befragt über ihre Absichten erklärte sie 
nur: „Gedulden Sie sich.“ Am 15. September ver-
öffentlicht Hidalgo ihr Buch „Une femme françai-
se“, in dem es um ihren politischen Weg und ihre 
Vision für Frankreich geht.

Olivier Faure, Generalsekretär der Sozialisten, 
machte in Blois kein Geheimnis daraus, dass er Hi-
dalgo gern als Kandidatin sehen würde: „Ich bin 
überzeugt, dass sie es wird und dass sie bei den 
Wahlen ihren Weg gehen wird.“ Beim ersten 
Wahlgang der Präsidentschaftswahlen jedenfalls 
käme Hidalgo laut Umfragen im Moment auf sie-
ben Prozent der Stimmen. Tanja Kuchenbecker

Michel Barnier

Monsieur Brexit will 
Präsident werden

Der frühere Großbritannien-Verhandler der EU will für Frankreichs konservative 
Republikaner antreten. Aber erst mal muss er sich bei parteiinternen Vorwahlen durchsetzen.

Barnier ist niemand, 
der sich  

unterkriegen lässt.

Le Monde

Anne Hidalgo:  
Die Pariser Bürgermeisterin 

macht noch ein  
Geheimnis darum, ob sie 

kandidieren wird.

im
ag

o 
im

ag
es

/I
P

3p
re

ss

Politiker/in des Tages
     

47MONTAG, 30. AUGUST 2021, NR. 166



E
s gibt eine Dimension von Diversität, über die 
im Diskurs um mehr Vielfalt in der Wirtschaft 
kaum diskutiert wird: soziale Herkunft. Denn 
soziale Herkunft ist nicht sichtbar und kaum 
greifbar. In der Regel sieht man es Menschen 
nicht einfach an, aus welchen familiären und 
sozioökonomischen Verhältnissen sie stammen 

oder wie sie aufgewachsen und sozialisiert sind.

Meine soziale Herkunft war mir lange Zeit gar nicht so 
bewusst. Rückblickend: Meine Mutter hatte immer 
mehrere Jobs, wir waren nie im Urlaub, und an ein 
Auslandssemester war erst gar nicht zu denken. Studi-
um: Klar, darauf legte mein Vater großen Wert, aber 
nicht ohne Nebenjob. Beruflich relevante Kontakte: 
Fehlanzeige. Das musste ich mir in meinem Leben alles 
selbst hart erarbeiten – mittlerweile bin ich stolz darauf.

Ich bin die Erste in der Familie, die mehrere Unterneh-
men gegründet hat. Ich war die Erste in der Familie, die 
für ein politisches Mandat im Landtag kandidierte, und 
ich war oft die Einzige am Tisch, deren Eltern aus der 
Türkei eingewandert sind.

Wer wie ich aus einem Elternhaus stammt, in dem 
einem weder das Netzwerk noch das finanzielle Start-
kapital mit in die Wiege gelegt wurde, fühlt sich häufig 
fehl am Platz und muss sich vieles mühevoll erarbeiten.

Ehrlich gesagt: Es dauert länger, es geht öfter schief, 
und es kostet sehr viel Kraft. Ich erinnere mich beispiels-
weise noch lebhaft an meine ersten Erfahrungen auf 
dem Weg zur Unternehmensgründung. Ich hatte 
einfach keine Ansprechpartner*in, um eine Finanzie-
rung zu bekommen.

Nicht weil die Idee nicht gut war, sondern schlicht, weil 
ich niemanden kannte, den ich hätte fragen können. Ich 
komme aus einem Umfeld, das sich mit diesen Dingen 
einfach nicht auskennt. Ein Hindernis, an dem viele 
gute Ideen und Gründungen, aber auch Karrieren 
scheitern. Wir müssen uns dem Thema soziale Her-
kunft deshalb dringend widmen, Nachteile ausgleichen 
und vor allem die unterschiedlichen Startbedingungen 
berücksichtigen.

Erschwerend kommt hinzu: Das Thema ist für viele 
Menschen ein Tabu – sowohl für diejenigen, die sich 
ihrer privilegierten Position bewusst sind, als auch für 
jene, die aus „niedrigen“ sozialen Schichten kommen. 
Doch oft sind es gerade Letztere, die für Veränderung 
stehen, wertvolle Perspektiven einbringen, außerordent-

lich motiviert und leistungsbereit sind und neue Ent-
wicklungen vorantreiben.

Dass soziale Herkunft überhaupt als eine Dimension 
von Diversität anerkannt wird, ist relativ neu. Erst vor 
wenigen Monaten wurde soziale Herkunft neben Alter, 
Nationalität, Geschlecht, körperlichen und geistigen 
Fähigkeiten, Religion und Weltanschauung sowie 
sexueller Orientierung als siebte Diversitätsdimension 
in die „Charta der Vielfalt“ unseres gleichnamigen 
Vereins aufgenommen. Es dürfte kein Zufall sein, dass 
gerade die soziale Herkunft so spät in dieser Liste 
auftaucht. Das unterstreicht ihren unsichtbaren und 
wenig greifbaren Charakter.

Soziale Herkunft ist definiert als die sozioökonomische 
Stellung des familiären Umfelds. Hinzu kommen die 
Umstände der Sozialisation in der Jugend, schulische 
Bildung und auch ethnische Herkunft. All diese Fak-
toren haben Einfluss darauf, wie wir uns verhalten, wie 
wir sprechen, welchen Hobbys oder Sportarten wir 
nachgehen, und damit letzten Endes, zu welchen 
gesellschaftlichen Kreisen wir Zugang erhalten. Viel zu 
häufig wird soziale Herkunft zugespitzt auf Menschen 
mit „Migrationshintergrund“. Dabei werden zahlreiche 
andere Gruppen vergessen – beispielsweise Menschen 
aus Arbeiterfamilien.

Wie sehr die soziale Herkunft der blinde Fleck ist, wenn 
es um Vielfalt geht, zeigt sich mit Blick auf Ostdeutsche 
in den Führungs- und Vorstandsetagen deutscher 
Unternehmen. In den 30 Dax-Unternehmen kommt 
gerade einmal gut ein Prozent der Vorständ*innen aus 
dem Osten Deutschlands: Es sind zwei von 183. Ten-
denz fallend.

Im Jahr 2019 stammten immerhin noch vier von damals 
196 Vorstandsmitgliedern aus Ostdeutschland. Die 
Dax-Unternehmen sind dabei keine Ausnahme. Eine 
Studie der Universität Leipzig kommt zu dem Ergebnis, 
dass nur rund vier Prozent aller Spitzenpositionen in 
Wirtschaft, Politik und Wissenschaft mit Ostdeutschen 
besetzt sind.

Im öffentlichen Diversitätsdiskurs wird die Dimension 
soziale Herkunft meist vollkommen unterschätzt. 
Dabei entscheidet die soziale Herkunft über wichtige 
Grundvoraussetzungen für die Bildungs- und Berufslauf-
bahn. Angefangen beim Kapital, das für Schule und 
außerschulische Bildungsangebote vorhanden ist, über 
das Netzwerk, das die Eltern ihren Kindern mitgeben, 
bis hin zu Habitus, Sprachgewohnheiten und anderen 
Codes, die über die Zugehörigkeit zu bestimmten 
Kreisen entscheiden.

Wer neben Dingen wie Kapital bestimmte Fähigkeiten 
oder Verhaltensweise nicht von zu Hause mitbekom-
men hat, wird sich oft schwerer tun. Dies führt dazu, 
dass diese Menschen es gewohnt sind, die sprichwörtli-
che „Extrameile“ zu gehen und sich all das hart zu 
erarbeiten, was sie nicht durch ihre Sozialisation mit-

bekommen haben oder sich finanziell schlicht nicht 
leisten konnten.

Diese „Extrameile“ zeigt sich auch in der Art der Zusam-
menarbeit in Unternehmen und der Leistungsfähigkeit 
von Menschen aus sozial benachteiligten Familien. So 
fanden US-Forscherinnen heraus, dass Studierende aus 
„niedrigeren“ sozialen Schichten in Teamworksituatio-
nen bessere Leistungen erbrachten als ihre sozial besser-
gestellten Kommilitonen. Der Hauptgrund: kooperative-
res Verhalten, beispielsweise in Diskussionen.

Nicht nur deshalb bringen diese Menschen einen Mehr-
wert für Wirtschaft und Gesellschaft. Da sie es sich 
nicht aussuchen konnten, ob sie einen Nebenjob brauch-
ten oder vielleicht sogar zwei, definieren sie sich mehr 
über den Leistungsgedanken als andere. Sie müssen und 
wollen etwas nachholen und sind deshalb bereit, einfach 
mehr zu arbeiten.

Soziale Herkunft als Dimension von Vielfalt anzuerken-
nen und verstärkt sichtbar zu machen ist ein wichtiger 
Schritt, reicht aber nicht aus. Hinzukommen müsste, 
dass sich „exklusive Kreise“ auch für „niedrigere“ 
soziale Schichten öffnen. Denn nach wie vor werden 
viele Spitzenposten nur innerhalb eines geschlossenen 
Netzwerks weitergegeben.

Das Problem dabei ist nicht nur, dass es so keine echte 
Diversität und Innovation gibt, sondern auch Fehler 
immer wieder reproduziert werden. Fehler, die darauf 
zurückzuführen sind, dass es keine Meinungsvielfalt 
gibt, da alle im Team gleich denken wie zuletzt bei 
Marketingkampagnen namhafter Unternehmen aus der 
Automobilbranche.

Allerdings zeichnet sich eine solche Öffnung auf breiter 
Front nicht ab. Darum bin ich selbst dazu übergegan-
gen, meine eigene „Tischgesellschaft“ zu errichten und 
neue, diverse Netzwerke aufzubauen. Ich bin davon 
überzeugt: Nur so können echte Vielfalt und Teilhabe 
entstehen. Und nur so kann es letzten Endes zu tief 
greifenden Veränderungen kommen.

Die Wirtschaft 
kann mehr 

Vielfalt schaffen
Vom Arbeiterkind zur Unternehmerin – warum 

wir uns stärker mit sozialer Herkunft beschäftigen 
müssen, erläutert Tijen Onaran.
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Nach wie vor werden viele Spitzen- 
posten nur innerhalb eines geschlossenen 

Netzwerks weitergegeben.

Im öffentlichen Diversitätsdiskurs wird 
die Dimension soziale Herkunft meist 

vollkommen unterschätzt.
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